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Resumo

O risco esta presente em toda a sociedade, incluindo nas atividades empresariais, e € tanto maior
quanto a probabilidade de ocorréncia do evento e a gravidade do impacto que pode gerar.

A exposicdo ao risco é inevitavel, e é por isso fundamental que as empresas disponham dos
procedimentos adequados para identificar, avaliar e tratar os riscos. O processo de gestdo de
risco deve estar sempre em articulacdo com a estratégia da empresa. O seu objetivo ndo deve
ser exclusivamente minimizar a exposi¢éo ao risco, mas sim a maximizagéo do valor criado.

O presente estudo pretende, assim, identificar os principais riscos que afetam algumas das
grandes empresas portuguesas, analisar 0 modo como sdo geridos e avaliar a sua relevancia.
Foi utilizada a informac&o contida nos relatérios de oito empresas que pertencem ao Portuguese
Stock Index (PSI). Foi para esse efeito definido um quadro metodolégico, incluindo critérios e
métricas aplicaveis a todas as empresas, de modo a analisar a categoria, especificidade e nivel
de gravidade dos diferentes riscos. A analise dos riscos encontra-se enquadrada no contexto

socioecondmico e nas caracteristicas setoriais e empresariais.

Palavras-chave: Risco; Gestdo de risco; Divulgacéo de riscos; PSI
Sistema de classificagio JEL:

M10

G32






Abstract

Risk can be found in everything, including all business activities, and it can be measured by the
probability of occurring and the impact it can generate.

Risk exposure is unavoidable, therefore it’s essential that companies have adequate
procedures to identify, assess and address risks. The risk management process must always be
in line with the company's strategy. The objective should not be exclusively to minimize risk
exposure, but rather to maximize the created value.

This study aims to identify the main risks that affect some of the biggest Portuguese
companies, analyze the way they are managed and assess their relevance. It was based on the
information collected from the reports of eight companies that belong to the Portuguese Stock
Index (PSI). For this purpose, a methodological framework was defined, including criteria and
metrics applicable to all companies, to analyze the category, specificity and level of severity of
the different risks. The analyzes are framed within the socioeconomic context and business

characteristics.

Keywords: Risk; Risk Management; Risk reporting; PSI
JEL classification system:

M10

G32
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CAPITULO 1
Introducéo

1.1. Tema

O tema central desta dissertacdo é a gestdo de risco nas empresas. O foco principal esta na
identificacdo e andlise dos principais riscos que pdem em causa 0s objetivos das empresas e na
analise do modo como estas 0s gerem.

A escolha do tema prende-se essencialmente com o impacto que a exposi¢do ao risco causa
ndo s6 no desempenho das empresas, mas na sociedade em geral. Um exemplo recente dos
efeitos profundos causados por um evento néo esperado foi a pandemia Covid-19. A pandemia
pode ser considerada um “Cisne Negro”, tal como caracterizado por Nassim Nicholas Taleb
(2007), isto €, um evento altamente improvavel que causa efeito muito significativo. Empresas
com um processo de gestdo de risco devidamente implementado foram potencialmente menos
afetadas com a pandemia e o confinamento (veja-se 0 exemplo da preparacéo prévia de sistemas
e equipamentos informaticos para teletrabalho). Quando se consideram alguns casos de
faléncia de empresas, verifica-se que muitos se devem a uma ma gestao da exposi¢ao ao risco.
Existem vérios exemplos no setor financeiro, principalmente devido a um nivel elevado de
crédito malparado resultante de uma incorreta gestdo do risco de crédito, mas também outros
casos como a Pacific Gas and Electric Company, que, em 2001, abriu faléncia devido a secas
que reduziram drasticamente a producédo de energia hidroelétrica.

A incerteza por si s6 ndo é algo negativo, podendo inclusive possibilitar o surgimento de
riscos “positivos” (oportunidades). Mas é fundamental que as empresas disponham dos
procedimentos e mecanismos adequados para identificar, avaliar e tratar os riscos de acordo

com a sua estratégia.

1.2. Objetivos e questbes de investigacao
Com o presente estudo, pretende-se estabelecer uma metodologia de analise dos principais
riscos divulgados pelas empresas e, através da aplicacdo dessa metodologia a um conjunto de
empresas, evidenciar as caracteristicas e a relevancia dos riscos das diferentes empresas.

O objetivo geral é entender de que forma as grandes empresas nacionais percecionam 0s
principais riscos que impactam a sua atividade.

Este objetivo engloba os seguintes objetivos especificos:



1. Construir um modelo com métricas que permitam a analise dos riscos das empresas.

2. Através da analise dos riscos das empresas selecionadas, retirar as principais
conclus6es, em particular quanto a relevancia dos diferentes riscos, enquadrando-as no
contexto socioecondémico, setorial e empresarial.

Indo de encontro aos objetivos estabelecidos, e de acordo com o quadro metodoldgico

definido, pretende-se responder as seguintes questdes de investigagéo:

1. Qual é a estrutura dos processos de gestdo de risco implementados pelas empresas,
nomeadamente os principais modelos e diretrizes em que se baseiam?

2. Quais sdo 0s principais riscos comuns a maioria das empresas?

3. Quais sdo as principais agdes de mitigacdo de risco implementadas pelas empresas?

4. Qual a alteracdo dos riscos ao longo do tempo e qual a influéncia do contexto
socioeconémico?

5. Qual é atransversalidade, especificidade setorial ou empresarial dos riscos?

6. Qual é o nivel de gravidade dos riscos?

7. Qual a relevancia dos riscos, por categoria e por empresa, em termos da conjugacao do

seu namero e gravidade em relacdo ao conjunto de todos 0s riscos?

1.3. Estrutura da dissertagao
No primeiro capitulo da dissertacdo, é feito um enquadramento do tema e apresentados 0s
objetivos e as questdes de investigacao.

O capitulo 2 inclui a revisdo de literatura sobre a tematica da gest&o de risco. E apresentada
uma sintese da literatura disponivel relativamente ao conceito de risco, principais categorias e
gestdo de risco nas empresas, nomeadamente os principais modelos utilizados.

No capitulo 3 € descrita a metodologia adotada, nomeadamente na selecdo da amostra,
recolha de dados e a forma como estes séo tratados para anélise.

O capitulo 4 apresenta os resultados do estudo. E apresentada uma breve caracterizacéo de
cada empresa, dos riscos e medidas de mitigacdo mais comuns, modelos de gestéo de risco e
analises baseadas no tratamento dos dados descrito.

No capitulo 5 séo apresentadas as principais conclusdes do estudo bem como as limitacfes

e recomendagdes para a pesquisa futura.



CAPITULO 2
Revisao da Literatura

2.1. Risco

2.1.1. Definicéo de risco
Existem varias defini¢Oes de risco, mas a maioria esta relacionada com as duas variaveis que o
compdem: probabilidade e impacto.

Os riscos sao tipicamente caracterizados pela frequéncia da ocorréncia (probabilidade) e as
consequéncias (impacto) que esse evento gera (Verbano e Venturini, 2013). Pode igualmente
ser definido como a “possibilidade de ocorréncia de um evento que afete de forma adversa a
capacidade de atingir os objetivos” (COSO, 2013).

Inicialmente, o risco estava mais associado a possibilidade de sofrer perdas econémico-
financeiras ou danos materiais fisicos, como resultado de uma incerteza inerente a acdo tomada
(Chapman e Cooper, 1983). Posteriormente, o conceito de risco passa a englobar as
consequéncias positivas e negativas de um evento, que podem afetar a realiza¢do de objetivos
estratégicos, operacionais e financeiros de uma organizacdo (BBA, et al, 1999).

Todas as empresas estdo expostas a variados riscos nas suas atividades. As causas para 0S
riscos podem ser externas (econdmicas, ambientais, sociais, politicas ou tecnolégicas) ou
internas (recursos humanos, processos ou tecnologia interna) (COSO, 2004).

Numa primeira divisdo, os riscos podem ser categorizados como sendo estaticos ou
dindmicos (Mowbray, et al., 1979). O risco puro ou estatico é aquele que apenas causa danos
sem a possibilidade de ganhos devido a sua ocorréncia, sendo muitas vezes objetos de apolices
de seguro. O risco especulativo ou dindmico, além das potenciais perdas, ja inclui a
possibilidade de ganhos. Estdo muito presentes nas atividades empresariais, como por exemplo

0 retorno de um investimento.

2.1.2. Percecao de risco
Segundo Renn (1992), a incerteza é o pré-requisito para a existéncia de risco, identificando-se
trés caracteristicas do risco: probabilidade de ocorréncia, efeito e magnitude do risco.

Existem diferentes abordagens consoante a interpretacao destes trés fatores:



Abordagem técnica — Assume como unidade bésica de risco a probabilidade média
esperada de eventos que causam efeitos indesejaveis. E aplicada principalmente na medigao de
riscos associados a seguros, mas também fornece as bases para a analise de risco em geral.

Abordagem econémica — E semelhante & abordagem técnica com a diferenca de utilizar o
conceito de utilidade subjetiva em vez de efeito indesejavel, considerando 0s riscos
especulativos (possibilidade de ganhos) em vez de apenas 0s riscos puros (exclusivamente
negativos). Esta abordagem permite otimizar os beneficios gerados ao mesmo tempo que reduz
0 risco por meio de uma eficiente alocacdo dos recursos disponiveis (Zoltayné 2002).

Abordagem psicolégica — Considera que a perce¢do do risco por parte das pessoas nao é
baseada inteiramente nos valores probabilisticos admitindo que esta é influenciada pelo
contexto, conduzindo a inconsisténcias nas decisdes. Em vez de probabilidades absolutas, o
resultado é um valor subjetivo esperado, baseado na probabilidade percebida (Renn, 1992).

Abordagens socioldgica e antropoldgica — Nesta abordagem, a definicdo de eventos
indesejaveis e perce¢do de incerteza sdo socialmente construidos. A abordagem antropolégica
introduz o contexto cultural como fator que influencia a percecéo de risco.

A tomada de decisao relativamente ao risco é determinada pela atitude do individuo, que
recorre a operacdes mentais chamadas heuristicas. Através de estudos empiricos, Kahneman e
Tversky (1974) identificaram trés dessas heuristicas:

Heuristica da disponibilidade — Tendéncia para sobrestimar a probabilidade de eventos
pouco comuns, mas com um impacto significativo, levando a que eventos mais impactantes
possam ser percebidos como mais frequentes (ex. assassinatos em oposi¢do a roubos).

Heuristica da representatividade — A percecdo do risco é mais influenciada por
experiéncias recentes do gque outras que ocorreram ha mais tempo.

Heuristica do ajuste e ancoragem — A percecdo momentanea do risco € muito
influenciada por efeitos externos aleatdrios. As pessoas tém a tendéncia para se ancorarem em

informagdo recebida anteriormente.

2.2. Gestéao de Risco
No artigo “Risk Management and the Business Enterprise” (Mehr e Hedges, 1963) a gestao de
risco € apresentada com o objetivo de maximizar a eficiéncia produtiva das empresas. O texto
defende uma gestdo compreensiva dos riscos em vez de individualmente.

A gestdo de risco esteve inicialmente associada ao processo de protecdo dos ativos da

empresa contra perdas que possam ocorrer no exercicio das suas atividades, utilizando para tal



varios instrumentos como 0s seguros, otimizando os custos incorridos (Urciuoli e Crenca,

1989). Inicialmente, o processo de gestdo de risco concentrou-se nos chamados "riscos puros”,

como os incéndios, tempestades ou outros danos materiais. Outra definicdo mais recente refere

0 processo de planeamento e gestdo dos recursos com vista a atingir os objetivos estabelecidos

quando eventos inesperados, positivos ou negativos, possam ocorrer (Head, 2009).

Ao longo dos anos, a gestdo de risco foi sendo aplicada a varios ramos. Podemos identificar

nove fluxos da aplicacdo de gestdo de riscos (Verbano e Venturini, 2011):

Gestdo estratégica de riscos — um processo integrado e continuo de identificacédo e
avaliacdo de riscos estratégicos (Chatterjee, et al., 2003).

Gestao de riscos financeiros — um processo com vista a gestdo da exposi¢do aos riscos
financeiros (risco de crédito, taxa de cambio, inflacdo, taxa de juro) (Crockford, 1986).
Gestéo de riscos de seguros — um processo de gestdo de risco puro numa empresa,
baseado na observacgdo de eventos danosos que ja ocorreram (Gahin, 1967).

Gestdo de riscos do projeto — um processo com 0 objetivo de desenvolver um
equilibrio entre riscos e oportunidades em projetos (Thevendran e Mawdesley, 2004).
Gestdo de riscos de engenharia — um processo continuo que envolve a gestdo de um
sistema de engenharia com foco nos riscos técnicos ou operacionais por meio de uma
abordagem sistémica e proativa (Regan e Pate-Cornell, 1997).

Gestdo de riscos da cadeia de abastecimento — um processo de gestdo de risco
desenvolvido em colaboracdo com os intervenientes em toda a cadeia de abastecimento,
com foco nos riscos das atividades e recursos logisticos (Norman e Lindroth, 2002).
Gestao de risco de desastres — uma abordagem com o objetivo de reduzir os riscos de
desastres (ex. fendmenos naturais) e mitigar a sua propagacao (Garatwa e Bollin, 2002).
Gestdo de risco clinico — uma abordagem para melhorar os cuidados de salde,
identificando e prevenindo os riscos associados aos pacientes (Walshe e Dineen, 1998).
Enterprise Risk Management (ERM) — um processo aplicado a toda a empresa, para
identificar potenciais eventos que possam afetar a organizacédo, gerir os riscos de modo
a se enquadrarem dentro da toleréncia ao risco estabelecida e fornecer uma garantia

razoavel para atingir os objetivos da empresa (COSO, 2004).

Segundo Meulbroek (2002), o objetivo da gestdo de risco ndo é minimizar a exposicao ao

risco total da empresa. Mas sim escolher o nivel 6timo de risco que permite maximizar o valor



criado para os acionistas. Isto €, o risco em si, apesar da conotagdo normalmente atribuida, ndo
tem necessariamente um efeito negativo, podendo apresentar oportunidades de progresso.

Esta dualidade entre riscos e oportunidades é apontada como uma das caracteristicas do
Enterprise Risk Management (ERM), que tem como objetivo ndo apenas minimizar o risco,
mas também evidenciar oportunidades (Gatzert e Martin, 2015). A principal diferenca para os
outros sistemas, deve-se ao facto de gerir 0s riscos como um todo em vez de individualmente.

Algumas das principais caracteristicas do ERM sao (Hardy, 2015):

e Mudiltiplas categorias de riscos analisados, como operacionais, humanos ou estratégicos.

e Alinhamento entre o processo de gestdo de risco com a estratégia.

e Inclui “riscos positivos” (i.e. oportunidades).

e Apoia na gestdo do crescimento e alocagéo de recursos.

e Variadas ferramentas de analise e mitigacao de risco.

2.3. Modelos de Gestao de Risco
N&o existe um modelo Unico para a gestdo de risco nas empresas. Diversos autores e
organizacOes apresentam diferentes modelos e principios para a gestdo de risco. Os modelos
mais relevantes neste contexto séo os desenvolvidos pelo COSO (Enterprise Risk Management
— Integrating with Strategy and Performance, 2017) e ISO (ISO 31000:2018).

Relativamente aos modelos de governo para a gestao de risco, destaca-se o modelo das 3

linhas (Institute of Internal Auditors, 2020)

2.3.1. COSO - Enterprise Risk Management

O Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commision (COSO) é uma
organizacéo criada nos Estados Unidos em 1985 que desenvolve diretrizes relativas a sistemas
de controlo interno e gestao de risco.

Em 2004, o COSO publicou “Enterprise Risk Management — Integrated Framework”
(COSO, 2004). Nesta publicacdo, 0 ERM é definido como um processo aplicado na defini¢do
da estratégia e transversal a toda a organizac¢ao, com o objetivo de identificar potenciais eventos
com impacto na entidade e gerir o risco dentro dos limites definidos com vista a concretizagéo
dos objetivos da empresa. Em 2017, é publicada uma atualizacao “Enterprise Risk Management
— Integrating with Strategy and Performance” (COSO, 2017) do modelo langado em 2004.

O modelo de ERM do COSO consiste num conjunto de principios organizados em cinco

componentes inter-relacionadas:



1. Governanca e Cultura: A governanca da o tom da organizacdo, reforcando a

importancia e estabelecendo responsabilidades de supervisdo para gestdo de riscos. A cultura

diz respeito a valores éticos, comportamentos desejados e compreensdo do risco na entidade.

2. Estratégia e Definicdo de Objetivos: Gestdo de riscos, estratégia e estabelecimento de

objetivos em conjunto no processo de planeamento estratégico. Os objetivos colocam a

estratégia em préatica enquanto serve como base para identificar, avaliar e responder ao risco.

3. Desempenho: Riscos que possam impactar a realizacdo da estratégia e dos objetivos

precisam ser identificados, avaliados e ordenados por gravidade consoante o apetite ao risco.

S&o entédo desenvolvidas respostas aos riscos visualizando o montante de risco assumido.

4. Revisdo: Ao rever o desempenho da entidade, a organizacdo pode verificar como a

gestdo de riscos esta a funcionar ao longo do tempo e a luz de mudancas substanciais.

5. Informacédo, Comunicacéo e Reporte: A gestdo de riscos requer um processo continuo

de obtencdo e partilha de informac6es, que flui para cima, baixo e através da organizacao.

As cinco componentes sdo apoiadas por 20 principios, que descrevem praticas que podem

ser aplicadas de diferentes maneiras, independentemente das caracteristicas da empresa.

Quadro 2.1 - Principios do ERM

Componentes Principios
Governangae 1.Supervisao 2.Estabelece 3.Define a 4.Demonstra 5.Atrai,
cultura do risco as estruturas cultura compromisso | desenvolve e
exercida pela | operacionais. pretendida. com 0s retém
administracéo. valores. individuos
capacitados.
Estratégia e 6.Analisa 0 7.Define 0 8.Avalia 9.Formula os
Definicéo de contexto do apetite ao estratégias objetivos.
Objetivos negacio. risco. alternativas.
Desempenho 10.ldentificao | 11.Avaliaa 12.Prioritiza | 13.Implementa | 14.Desenvolve
risco. gravidade do riscos. respostas aos | a viséo de
risco. riscos. portefolio.
Reviséo 15.Avalia 16.Revé 0 17.Persegue
alteragoes risco e a melhoria
substanciais. desempenho. do ERM.
Informacéo, 18.Alavancaa | 19.Comunicaa | 20.Reporta
Comunicagdo e | informagéo e informacdo de | sobre o risco,
Reporte tecnologia. risco. culturae
desempenho.

Fonte: Enterprise Risk Management Integrating with Strategy and Performance (COSO, 2017)
As cinco componentes estdo presentes ao longo do ciclo da organizacdo (missao, visao e

valores, desenvolvimento da estratégia, formulagéo de objetivos, implementacdo e desempenho

e valorizacao) realcando a importancia do ERM no planeamento estratégico.




2.3.2. 1SO 31000:2018
A International Organization for Standardization introduz em 2009 a norma 1SO 31000:2009,

que refere os principios e diretrizes da gestdo de risco (1SO, 2009). Em 2018, é publicada uma

atualizacao da norma, 1ISO 31000:2018, composta por seis clausulas (1ISO, 2018):

1. Ambito — O ambito é definido como principios para a gestdo de risco genérica.

2. Referéncias normativas — Nao existem referéncias normativas.

3. Termos e defini¢cdes — Fornece definicdes dos termos usados na norma, com origem
noutro documento ISO (ISO 31073).
4. Principios — Identifica a criagdo e protecdo de valor como o objetivo da gestéo de risco

e lista 8 principios que um modelo de gestdo de risco deve cumprir:

i
ii.
iii.
iv.
V.

Vi.

Vil.

viil.

Integrado — Devera estar integrado em todos 0s processos da organizacao;
Estruturado e compreensivo — Permitindo a consisténcia e resultados comparaveis;
Ajustado — Devera estar ajustado ao contexto e objetivos da organizacao;

Inclusivo — Gestdo de risco devera informar todos os stakeholders atempadamente;
Dinamico — Devera ajustar-se as mudancas no contexto organizacional;

Baseado na melhor informacéo disponivel — A informacéo em que a gestdo de risco
se baseia devera ser oportuna, clara e disponivel para os stakeholders relevantes;
Fatores humanos e culturais — Influéncia destes fatores na gestao de risco;

Melhoria continua — Melhoria constante através da experiéncia e aprendizagem;

5. Estrutura — Descreve um processo ciclico para desenvolver a gestdo de risco numa

organizacdo com as seguintes componentes:

Lideranca e compromisso — A gestdo de topo e érgdos de supervisdo sdo
responsaveis por assegurar a integracdo da gestdo de risco na organizacao;
Integracdo — A gestdo de risco deve estar integrada no proposito organizacional,
governanca, lideranca e compromisso, estratégia, objetivos e operacdes;

Desenho — Ap0s perceber o contexto da organizacao, devera ser feita a articulagdo
com o compromisso com a gestdo de risco, atribuicdo das responsabilidades,
alocacdo de recursos e estabelecimento da comunicagdo e consulta;

Implementacdo — A empresa deverd ter um planeamento adequado, identificar os
tipos de decisdes tomadas e se necessario modificar os processos de tomada de
deciséo e garantir que as praticas de gestdo de risco sdo claras e aplicadas;
Avaliagédo — A organizacgéo deve periodicamente medir o desempenho do modelo de

gestdo de risco, determinado a sua adequacéo para atingir os objetivos estabelecidos;



vi.  Melhoria — A organizacdo deve ajustar a gestdo de risco, através da implementacao
de a¢des resultantes de deficiéncias e oportunidades de melhoria identificadas.
6. Processo — Descreve 0 processo iterativo para gestdo de riscos com as seguintes etapas:
i.  Comunicacdo e consulta — A comunicacdo diz respeito ao esclarecimento de
questdes relacionadas com o risco enquanto a consulta envolve obter informacdo de
suporte & tomada de decisdo. Ambas sdo transversais a todas as etapas do processo;
ii.  Ambito, contexto e critérios — A organizacio deve estabelecer o ambito da gest&o
de risco, o contexto decorrente da analise do ambiente interno e externo e os tipos e

niveis de risco aceites pela organizacdo bem como a forma como sdo medidos;

iii.  Avaliacdo de riscos — Processo que envolve a identificacdo, analise e avaliacdo dos
riscos. O objetivo da avaliacdo do risco €, tendo em conta os resultados da anélise e
os critérios de risco definidos, determinar se € necessaria alguma acéo;

iv.  Tratamento dos riscos — Processo que envolve a selecdo das opg¢des mais adequadas
para o tratamento do risco e a inclusdo dessas opgdes em planos de implementacao;

v.  Monitorizagdo e revisdo — Inclui o planeamento, recolha e analise de informacéo,
registo e comunicacao dos resultados, sendo transversal a todo o processo;

vi.  Registo e reporte — Documentacao e reporte apropriado do processo e resultados.

Na figura 2.1 podemos ver o resumo da norma ISO 31000:2018, com 0s seus principios,

componentes da estrutura, processo e a forma como se relacionam.

Lideranca e Desenho

Compromisso

gz
1
£

Monitorizagao
e Revisdo

Estrutura (cldusula 5) Processo (cldusula 6)

Figura 2.1 - Componentes, estrutura e processo - 1SO 31000:2018
Fonte: 1SO 31000:2018



2.3.3. Modelo das 3 linhas de defesa

O modelo das trés linhas de defesa, publicado originalmente em 2013 pelo Institute of Internal
Auditors, e atualizado em 2020 (1A, 2020), é uma das principais referéncias para o0 governo
nas organizacgdes, com particular relevancia no que toca a gestao de risco.

Este modelo define as responsabilidades de cada 6rgédo e de cada uma das linhas:

e Orgao de governanca — Supervisio da organizagio e gestdo de risco, estabelecimento
de estruturas e processos para a governanga, promocdo da cultura de ética na
organizacao definigdo do apetite ao risco;

e 12linha — Gestdo das operacdes e riscos de modo a atingir os objetivos da organizacdo
e reporte ao 6rgao de governanga;

e 22linha — Apoio e monitorizacdo da gestdo de risco, bem como o reporte sobre a sua
adequacao e eficacia;

e 32 linha (Auditoria Interna) — Comunicacdo independente e objetiva ao 6rgdo de
governanca sobre a adequacdo e eficacia do governo e gestdo de risco de modo a apoiar
0 cumprimento dos objetivos e promover a melhoria continua;

e Prestadores externos de avaliacdo — Responsaveis pelo cumprimento com as

expetativas legislativas e regulatdrias e complemento as fontes internas;

ORGAO DE GOVERNANCA
Prestagéo de contas aos stakeholders pela supervisdo organizacional

Papéis do orgdo de governancga: integridade, lideranca e transparéncia

GESTAO AUD. INTERNA

Acées (incluindo gerenciar riscos) para

atingir objetivos organizacionais Avaliacéio independenis

Papéis da 1° linha: Papéis da 2° linha: Papéis da 3° linha:
Provisao de Expertise, apoio, Avaliacéo e
produtos/servigos monitoramento e assessoria
aos clientes; questionamento independentes e
gerenciar riscos sobre questbes objetivas sobre
relacionadas a questdes relativas ao
riscos atingimento dos
objetivos
LEGENDA : Prestagdo de contas, : Delegar, orientar, Alinhamento,
i reporte ] recursos, superviso comunicagao,
; : coordenagao,
colaboragao

Figura 2.2 - Modelo das 3 linhas
Fonte: The Institute of Internal Auditors
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2.4. Categorias de Riscos
Existem varios tipos de risco, podendo ser agrupados em categorias de acordo com a forma que
a sua realizacdo pode impactar as atividades de uma organizacéo.

O COSO considera quatro categorias de risco: financeiro, operacional, estratégico e
compliance. Estas categorias podem ser divididas em subcategorias (mercado, crédito, liquidez
etc.) (COSO, 2012).

De acordo com a categorizagdo proposta por Harland et al (2003), os riscos podem ser
categorizados em estratégicos, operacionais, de abastecimento, cliente, imparidade de ativos,
competitividade, reputacdo, financeiros, fiscais, regulatorios e legais.

No relatorio “The Global Risks Report 2021” (World Economic Forum, 2021), séo
divulgados os resultados de um estudo conduzido em 2020, onde os inquiridos avaliaram 0s
riscos em termos de probabilidade e impacto, de acordo com a sua percecao. Estes riscos foram

agrupados em 5 categorias. Na tabela abaixo podemos ver os 10 riscos com maior classificacdo

em termos de probabilidade e impacto.
Quadro 2.2 - Top 10 riscos globais 2020

Riscos com maior probabilidade Riscos com maior impacto

Risco Categoria Risco Categoria
1 Clima extremo Ambiente Doengas infeciosas Sociedade
2 Falhango nas a¢Ges climaticas ~ Ambiente Falhango nas ag¢Ges climaticas ~ Ambiente
3 Danos ambientais Ambiente Armas de destruicdo macica Geopolitica
4 Doengas infeciosas Sociedade | Perdas na biodiversidade Ambiente
5 Perdas na biodiversidade Ambiente Crises de recursos naturais Ambiente
6 Concentragdo do poder digital ~ Tecnologia | Danos ambientais Ambiente
7 Desigualdade digital Tecnologia | Crises de subsisténcia Sociedade
8 Fratura das relagdes entre Geopolitica | Clima extremo Ambiente

estados
9 Falhas de ciberseguranca Tecnologia | Crises da divida
10  Crises de subsisténcia Sociedade | Colapso de sistemas Tecnologia
informaticos

Fonte:'WorId Economic Forum Global Risks Perception Survey 2020
E notdria a predominancia dos riscos ambientais. De facto, quando olhamos para a evolu¢do

dos resultados deste estudo ao longo da ultima década, podemos verificar uma crescente

preocupacdo com os riscos ambientais em detrimento por exemplo dos riscos econémicos.

2.5. Divulgacéo de riscos

Os riscos a que uma empresa estd exposta e a forma como estes sdo geridos sdo informagdes
cruciais para a tomada de deciséo para credores ou investidores. Neste sentido é fundamental

que exista transparéncia por parte das empresas neste topico.
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Autores como Solomon, et al. (2000) e Linsley e Shrives (2006) argumentam que o relato
do risco, particularmente a informagéo prospetiva, ajuda os investidores na sua tomada de
decisdo. Segundo Cabedo e Tirado (2004), a divulgacédo de informacédo sobre riscos permite
reduzir o custo de capital das empresas uma vez que é benéfico para a reducdo da incerteza nos
credores e investidores. A divulgacdo podera ter um efeito disciplinador na gestdo de risco além
de assegurar a igualdade de acesso a informac&o para os investidores e melhora a qualidade de
prestacdo de contas (Linsley e Shrives, 2000).

Existem, contudo, algumas limita¢des a divulgacéo destes dados, sendo a principal o custo

elevado da producdo e reporte da informacéo (Botosan, 2004).

Em Portugal, as sociedades cotadas em bolsa sdo supervisionadas e regulamentadas pela
Comissdo do Mercado e Valores Mobiliarios (CMVM). No artigo 29.°-H do Codigo dos
Valores Mobiliérios, emitido pela CMVM, consta a obrigatoriedade de divulgacdo de um
relatério anual sobre governo das sociedades para todas as entidades emitentes de acdes em
Portugal, bem como os elementos que devem constar nesse relatério. No anexo 1 do
Regulamento da CMVM n.° 4/2013, é apresentado o modelo de relatério de governo societario.
Na seccdo C (Organizagdo Interna) do modelo, o capitulo Il (Controlo Interno e Gestéo de
Riscos) inclui os pontos descritos no quadro 2.2.

Quadro 2.3 - Capitulo 111 da seccao C do modelo de relatério de governo societario
11 — Controlo Interno e Gestéo de Riscos
Ponto n° Descricao

50 Pessoas, 6rgdos ou comissdes responsaveis pela auditoria interna e/ou pela
implementac&o de sistemas de controlo interno.

51 Explicitacdo, ainda que por incluséo de organograma, das relagdes de
dependéncia hierarquica e/ou funcional face a outros 6rgaos ou comissoes da
sociedade.

52 Existéncia de outras areas funcionais com competéncias no controlo de riscos.

53 Identificacdo e descri¢do dos principais tipos de riscos (econémicos,
financeiros e juridicos) a que a sociedade se expde no exercicio da atividade.

54 Descricao do processo de identificacdo, avaliacdo, acompanhamento, controlo
e gestdo de riscos.

55 Principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestéo de risco

implementados na sociedade relativamente ao processo de divulgacéo de
informacdo financeira (art. 245.°-A, n.° 1, al. m).
Fonte: Regulamento CMVM n° 4/2013

A consulta destes pontos nos relatdrios anuais de governo, permite um entendimento sobre
0s principais riscos a que a empresa esta exposta bem como informac6es sobre a organizacdo

da empresa no que toca a gestdo de risco.
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CAPITULO 3
Metodologia

A presente dissertacdo consiste num estudo empirico, assente numa recolha de dados de uma
amostra de empresas e do respetivo tratamento e analise em termos quantitativos e qualitativos.
O universo do estudo s&o as grandes empresas portuguesas, mais concretamente aquelas cotadas
em bolsa pertencentes ao indice PSI.

Foi considerada uma amostragem por conveniéncia, sendo escolhidos os casos mais
convenientes e facilmente disponiveis. Deste modo foi possivel constituir uma amostra diversa
em termos de setores de atividade e de carateristicas empresariais. A principal desvantagem
desta metodologia é o facto de ndo haver garantia de as conclusfes do estudo se aplicarem a
todo o universo de empresas.

Nos pontos seguintes é descrita a metodologia para a selecdo da amostra, recolha de dados,

seu tratamento e analise.

3.1. Amostra

O estudo tem como base uma amostra de empresas portuguesas, cujos dados relativos a gestdo

de risco foram recolhidos, tratados e analisados conforme descrito neste capitulo.

3.1.1. Critérios para a sele¢cao da amostra
De forma a ser possivel uma andlise detalhada sobre os principais riscos que afetam as
empresas, foram definidos um conjunto de critérios para a selecdo da amostra:

e Dimensado — 8 empresas. Para o efeito, esta dimensdo de amostra foi entendida como a
mais adequada uma vez que pela reduzida dimenséo, permite analises mais detalhadas
e individualizadas para cada empresa, ndo prescindindo de alguma diversidade entre
empresas sendo possivel estabelecer uma visao global e comparativa entre elas;

e Empresas incluidas no PSI (Portuguese Stock Index). O facto de estarem cotadas em
bolsa faz com que haja maior facilidade no acesso a informagdo, nomeadamente os
Relatérios e Contas. Por pertencerem ao PSI, serdo todas empresas portuguesas de
grande dimensdo permitindo comparabilidade. Dada a dimensdo da amostra, 0s
resultados teréo alguma representatividade global do PSI;

e Setor de atividade — Diversidade ao nivel do tipo de empresa (industria, servicos e

financeira) e setor de atividade.
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e Disponibilidade de informag&o — E essencial que os relatérios de gestdo anuais das
empresas selecionadas contenham informacdo detalhada sobre os riscos mais relevantes
e as respetivas medidas de mitigagdo. Sera dada preferéncia a empresas cujos relatorios

apresentem informacdo mais detalhada e clara sobre os pontos referidos anteriormente.

3.1.2. Selecdo da amostra
Apos a definigdo dos critérios acima descritos, foram analisados os relatorios anuais integrados
(sobretudo relatério de gestdo e de governo) de 2021 de cada uma das empresas do PSI (15
empresas em janeiro de 2022). Apos a consideracdo da informacéo disponivel em conjugacéo
com os critérios definidos, foram selecionadas para a amostra as seguintes empresas:

» Banco Comercial Portugués, S.A. (BCP)

* Corticeira Amorim SGPS S.A.

» Grupo CTT — Correios de Portugal, S. A.

« EDP - Energias de Portugal, S.A.

» Galp Energia, SGPS, S.A.

* NOS SGPS, S.A.

 Semapa — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S.A.

» Sonae SGPS S.A.

No anexo A esta encontram-se os fatores que levaram a selecdo destas empresas.

3.1.3. Defini¢do dos periodos de analise

Uma das componentes da analise prende-se com a comparacdo da informagdo entre dois
periodos temporais distintos. Deste modo foi definido um ano base e outro anterior que
permitisse recolher a mesma informacédo e fazer uma analise comparativa.

O ano base é o de 2021, o periodo mais recente com relatdrios anuais das empresas
disponiveis. Como periodo comparativo, foi selecionado o ano de 2016 por ser um periodo com
relativa distancia (5 anos) para o ano base. Esta diferenca temporal é suficiente para se poderem
registar algumas diferencas na informacdo divulgada, sem que tenham existido alteracdes

profundas na sociedade, tecnologia e nas proprias empresas.
3.2. Recolha de dados e fontes de informacao

As fontes de informacdo do presente estudo sdo os relatérios integrados anuais (incluem o

relatdrio de gestdo, governo e demonstracdes financeiras) de cada empresa para 0s anos de 2021
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e 2016 que sdo publicados no ano seguinte ao periodo a que dizem respeito. Os dados a recolher
sdo 0s seguintes:

e Principais riscos a que cada empresa esta exposta em 2016 e 2021 - Sao
considerados como principais riscos os referidos no ponto 53 do relatorio de governo,
que é a principal referéncia, e adicionalmente na seccao especifica do relatdrio de gestéo
caso exista. Dependendo da empresa, a informacéo pode ser recolhida também nas notas
as demonstracdes financeiras caso esteja referenciado no ponto 53 do relatério de
governo. No caso dos riscos financeiros, referenciados por todas as empresas nas
demonstracdes financeiras, apenas sdo considerados se estiverem também incluidos nas
seccOes acima descritas dos relatérios de governo e de gestéo.

e Medidas de mitigagédo para cada risco em 2021 — Informagéo retirada das mesmas
fontes acima descritas, normalmente associadas diretamente a cada um dos riscos.

e Informacdes sobre modelos de gestdo de risco implementados em 2021 —
Informac&o retirada dos pontos 50, 51, 52 e sobretudo 54 dos relatérios de governo e
complementarmente na sec¢do de gestdo de risco do relatdrio de gestéo.

3.3. Tratamento de dados para analise

Os principais riscos em cada periodo sdo analisados individualmente e consolidados de modo
a obter-se uma perspetiva global. Havendo mudltiplos tipos de risco e de forma a permitir
analisa-los sob varias perspetivas, cada risco € classificado segundo trés critérios: categoria,
especificidade e nivel de gravidade do risco. Em cada empresa e para cada risco, considera-se
ainda se foi reportado ou ndo nos dois periodos em analise (2016 e 2021).

No anexo D encontra-se a lista de todos os principais riscos de cada empresa nos dois

periodos e a respetiva classificacdo de acordo com os critérios referidos.

3.3.1. Classificacao por categoria
Com base nos riscos mais relevantes reportados por cada empresa em 2016 e 2021, foi feita
uma categorizagéo dos riscos, com vista a permitir uma perspetiva global e a diferenciacdo da
natureza dos riscos. Foram definidas as seguintes 8 categorias:
e Ambiente — Riscos relacionados com o impacto das alteragfes climaticas, eventos
climaticos extremos ou os efeitos de certas atividades no ambiente;
e Envolvente socioecondmica — Riscos externos a empresa, resultantes do contexto

social e economico (ex. pandemia COVID-19 ou cenario macroeconomico);

15



Financeiro — FlutuagGes dos mercados financeiros, incumprimento de dividas, ou
outras questdes que possam pdr em causa a sustentabilidade financeira da empresa;
Legal e regulamentar — Alteracdes a legislagdo ou regulamentacdo de um setor, ou
restricbes legais em vigor, que possam afetar negativamente as operag0es ou a
rentabilidade da empresa;

Negdcio — Riscos relacionados diretamente com a atividade da empresa (ex. procura do
produto, concorréncia, reputacdo da marca, portefolio, etc.);

Operacional — Riscos relacionados com a continuidade, eficiéncia e eficacia das
operacOes de uma empresa (ex. continuidade do negocio, eficiéncia de processos,
integridade de ativos, abastecimento de matéria-prima, etc.);

Recursos Humanos — Riscos diretamente relacionados com o comportamento,
produtividade, qualificacdo e saude dos colaboradores (ex. captacdo de talento);
Tecnologia — Riscos decorrentes das vulnerabilidades da tecnologia (ex. ciberataques)

ou desatualizacdo dos meios tecnoldgicos implementados.

Importa referir que alguns dos riscos, pela abrangéncia ou formulacdo, possam estar

simultaneamente em mais do que uma categoria. Mas de forma a permitir uma analise objetiva,

cada risco foi alocado apenas a categoria a cuja natureza mais se assemelha.

3.3.2.

Classificacao por especificidade

De forma a analisar o grau de especificidade dos principais riscos de cada empresa, isto &, se 0

risco é transversal a todo o tipo de empresas ou caracteristico de um determinado setor ou

empresa, 0s riscos foram classificados nas seguintes tipologias:
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Transversal — Riscos que nédo estejam relacionados com determinados setores ou tipos
de empresa, sendo passiveis de se encontrar em qualquer organizacdo. Ainda que 0s
fatores enunciados na descri¢do do risco sejam especificos a um determinado setor ou
empresa, sdo considerados transversais caso, pela sua natureza, possam surgir em
qualquer empresa. S&o exemplos de riscos transversais riscos ambientais, legais,
financeiros, de recursos humanos ou contexto socioeconémico;

Caracteristico da natureza da empresa — Entende-se aqui por natureza, uma
classificacdo setorial entre empresas industriais, de servicos e financeiras. Incluem-se
nesta categoria riscos que nao sejam especificos apenas de um determinado setor, mas
de todos os setores da mesma natureza (ex.: abastecimento de matéria-prima € um risco

comum a maioria das empresas industriais);



e Especifico do setor/empresa — Riscos relativos apenas a um determinado setor ou
inclusive especificos apenas da propria empresa. S&o principalmente riscos operacionais
ou de negdcio (como, por exemplo, a volatilidade do consumo energético para empresas

produtoras de energia).

3.3.3. Classificacao por nivel de gravidade do risco

Todos os riscos considerados nesta amostra, estdo entre os mais significativos para cada uma
das empresas, uma vez que sdo apresentados como tal nos seus relatorios. Ainda assim, existem
diferencas no potencial impacto, probabilidade de ocorrerem e, portanto, no nivel de cada risco.

Deste modo, de maneira a estabelecer alguma diferenciacdo quanto a importancia de cada
risco, os riscos sdo classificados em trés niveis: baixo, médio e elevado.

A classificacdo por nivel de gravidade do risco foi feita apenas para o ano de 2021. Algumas
empresas, como o BCP, incluem esta informacdo na descri¢do dos riscos, enquanto outras,
como a GALP e SONAE, apresentam uma matriz onde € visivel o grau de probabilidade e
impacto de cada risco. Noutras, esta informacéo ndo é diretamente disponibilizada, pelo que os
niveis de gravidade do risco foram estimados introduzindo alguns pressupostos definidos a
partir dos dados e demais informac6es constantes dos relatorios das pela empresa.

A metodologia definida para a classificacdo do nivel de gravidade de cada risco, que difere
entre empresas, consoante a informacéo disponibilizada por cada empresa, consta do anexo B.
No anexo C encontra-se a classificacdo do nivel de gravidade de cada risco bem como

informacdo dos elementos que conduziram a respetiva classificacéo.

3.3.4. Meétricas para analise dos dados
Para a apresentacao e analise dos dados sdo utilizadas trés métricas:
¢ Quantidade de riscos — Em termos absolutos e relativos. Em termos relativos é
calculada a percentagem do numero dos riscos segundo cada critério (categoria,
empresa, especificidade etc.) em relagdo ao total;
e Nivel médio de risco — Métrica que permite aferir o nivel médio de risco de cada
categoria ou especificidade em termos globais ou por empresa. E atribuida uma

ponderacdo de 1, 2 e 3 a cada risco de nivel baixo, médio e elevado respetivamente:

M. = (NByX1+NMxX2+NEyX3)
X )t

, onde (3.1)

1 As métricas podem ser calculadas em relac3o ao universo total de riscos, mas também ao total de
uma determinada variavel (ex. nivel médio de riscos financeiros por empresa).

17



o M, é o nivel médio de gravidade do risco para a categoria ou especificidade x;
o NB,, NM,e NE,sdo respetivamente o nimero de riscos da categoria ou
especificidade X, de nivel baixo, médio e elevado;

o > x €0 somatdrio de riscos do conjunto das categorias ou especificidades;

Os valores de M, estdo compreendidos num intervalo entre 1 (risco baixo) e 3 (risco

3.4.

elevado).

Iindice de risco — Métrica que conjuga o nimero de riscos com o respetivo nivel de
gravidade. A forma de calculo tem por base a peso relativo em termos do nimero de
riscos, aplicando uma ponderagdo de acordo com o nivel de gravidade do risco:

_ (NByX1+NMyX2+NExX3)
X T (NBpx1+NMrX2+NETX3)

3.2)

o I, éoindice de risco para a categoria ou especificidade x;

o NB,, NM,e NE,séo respetivamente o numero de riscos da categoria ou
especificidade X, de nivel de gravidade baixo, médio e elevado;

o NBy, NMr e NE;sdo respetivamente o numero de riscos total de nivel baixo,
médio e elevado;

Os valores de I, estdo compreendidos entre 0 e 1. Quanto mais elevado o valor de I,

maior € a relevancia do risco de x pela conjugacdo do seu numero e do seu nivel de

gravidade em relacdo ao conjunto de todos 0s riscos.

Analise da informacao recolhida

Apos a recolha e tratamento dos dados, sdo efetuadas analises, qualitativas e quantitativas, no

quadro da informacdo disponivel nos relatérios das empresas:

« Analises qualitativas — Andlise individualizada de cada empresa, com foco nos principais

riscos. Sintese dos riscos mais comuns enunciados pelas empresas, das principais medidas de

mitigacdo e dos modelos de gestéo de risco;

« Analises quantitativas — Analises dos riscos por categoria e especificidade a nivel global

e individual. Analises comparativas entre 2016 e 2021.
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CAPITULO 4
Resultados e discussao

Neste capitulo apresentam-se os resultados das analises efetuadas com base na informagéo
recolhida dos relatorios. Os pontos 4.1, 4.2, 4.3 e 4.4 sdo descritivos da informacdo divulgada
pelas empresas, procurando sintetizar os processos de gestdo de risco, o perfil de cada empresa
e os riscos e medidas de mitigacdo mais comuns. Os pontos 4.5, 4.6, 4.7 e 4.8 contém analises

efetuadas a partir do tratamento dos dados descrito no capitulo 3.

4.1. Gestdo de Risco nas empresas
Nos relatorios de governo ou de gestdo, cada empresa descreve qual o0 processo que tem
implementado para a gestéo de risco, incluindo as responsabilidades de cada interveniente. Os
modelos adotados sdo transversais a toda a organizagdo e visam um alinhamento da gestdo de
riscos com o planeamento estratégico.

Nos pontos seguintes, apresenta-se uma sintese dos modelos de governo e processos de
gestdo de risco das empresas, com base na informacéo divulgada nos respetivos relatérios de
governo de 2021 (essencialmente nos pontos 50 e 51 para os modelos de governo e 54 para o

processo de gestdo de risco).

4.1.1. Modelo de governo do risco
O modelo de governo das empresas quanto a gestdo de risco estd assente no conceito das 3
linhas de defesa.

Entre as empresas, existem algumas diferencas na organizacdo relativa a esta matéria,
nomeadamente ao nivel de 6rgdos com responsabilidades na gestdo de risco, existentes apenas
nalgumas empresas. O BCP apresenta um modelo mais complexo devido a natureza da sua
atividade, com érgédos especificos sobretudo relativos aos riscos financeiros. Ainda assim, no
que toca as principais responsabilidades e elementos, 0 modelo de governo é semelhante na
generalidade das empresas.

No quadro 4.1 encontra-se uma sintese sobre o0s principais 6rgdos internos com

responsabilidades ao nivel da gestdo de risco.

19



Quadro 4.1 - Resumo do modelo de

Linha de
defesa
Orgios de
governanca

2% linha

1? linha

Orgao responsavel

Conselho de
Administracao

governo do risco nas empresas analisadas

Funcao

Aprovacdo das linhas estratégicas e principais politicas de
gestdo de risco bem como a defini¢do do perfil de risco

Comissao
Executiva

Implementacao da estratégia global de risco definida pelo
Conselho de Administracdo através da aprovagao dos
modelos, processos e procedimentos de gestdo do risco,
iniciativas propostas de mitigacdo e promocao da cultura
de gestdo de risco na organizagao

Comissao de
Auditoria ou
Conselho Fiscal

Fiscalizacdo da eficacia dos sistemas de gestao de risco,
controlo interno e auditoria interna

Auditoria Interna

Avaliacao da qualidade e eficacia do sistema de gestao do
risco e identificacdo de eventos de risco através de
auditorias independentes

Comissao/Comité
de Risco

Suporte ao Conselho de Administragao em diversas
matérias de gestdo de risco como politicas, niveis de
tolerancia, estratégia e acompanhamento dos principais
riscos

Direcao de Gestao
do Risco

Coordenacgdo centralizada do sistema de gestdo do risco
através do desenvolvimento e implementac¢do de politicas,
metodologias, processos e a infraestrutura para a gestao
integrada de riscos

Unidades de
negocio/ Direcdes
corporativas

Operacionalizacdo das politicas e procedimentos de gestdo
do risco e proposta de agdes de mitigagao para os
principais riscos identificados

Complementarmente a este modelo das 3 linhas de defesa, existe uma 42 linha composta

pelos auditores externos e reguladores.

4.1.2. Processo de gestédo de risco
A generalidade das empresas analisadas tém um processo de gestdo de risco baseado nas
praticas e diretrizes do COSO e da 1SO 31000. Embora existam algumas diferencas entre os
modelos adotados, ao nivel das etapas, métodos utilizados e responsabilidades atribuidas a cada
6rgdo, o processo é semelhante.

Com base nos elementos do modelo adotado por cada empresa, 0 processo pode ser descrito

em 3 fases:

Identificacéo e avaliacéo

A primeira fase consiste em identificar os principais riscos que possam comprometer o
desempenho e 0s objetivos estabelecidos pela empresa. Sendo um processo feito em simultaneo
pelas varias unidades de negdcio, existe a necessidade de agregar os riscos e uniformiza-los

atraves de uma linguagem comum e a elaboracéo de um dicionario ou taxonomia de riscos. Os
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riscos sdo entdo analisados de modo a atribuir um grau de criticidade e prioridade em fungéo
do impacto nos objetivos dos negdcios e da probabilidade de ocorréncia.

Para cada risco sdo definidos indicadores que permitem medir o grau de exposicédo a esse
risco e acompanhar a sua evolucdo. O nivel de cada risco € avaliado consoante o apetite ao risco
definido pelo Conselho de Administracdo, que consiste no nivel maximo de exposicado que a
empresa considera aceitavel, sendo que um risco superior a esse nivel necessitard de acoes
corretivas e de mitigacdo. O apetite ao risco € geralmente revisto anualmente de forma a
incorporar mudancas que possam ocorrer na estratégia e no contexto. Apos a analise e avaliacao

dos riscos, e tendo definido os planos de acdo necessarios, da-se lugar a sua implementacao.

Monitorizacao, controlo e reporte
Os indicadores de cada risco sdo monitorizados continuamente bem como a implementacao
dos planos de acédo definidos, assegurando a eficacia da atuacdo sobre os riscos identificados.
Periodicamente, a informacdo sobre a evolucdo dos indicadores de risco € reportada ao
Conselho de Administracdo, Comissdo Executiva e outros 6rgaos relevantes. De acordo com a
evolucdo dos riscos, caso seja necessario, sdo definidas novas acdes de mitigacdo a ser

implementadas a nivel operacional.

Supervisdo, auditoria e revisao

Periodicamente séo realizadas auditorias internas ao processo de gestdo de riscos, sendo
normalmente definidas recomendacdes de melhoria. Ao Conselho Fiscal, ou outro 6rgdo de
fiscalizacdo de acordo com o0 modelo de governo estabelecido, cabe a supervisao e revisdo do

processo de gestdo de risco com base na informacédo reportada.

4.2. Perfil das empresas

Neste ponto apresenta-se uma breve caraterizacdo de cada empresa e 0S principais riscos
reportados em 2021. Indica-se ainda se os riscos foram ou ndo reportados em 2016. Os quadros
dos principais riscos estdo de acordo com a informacdo dos relatorios das empresas,
nomeadamente os niveis de risco, no caso das empresas que os divulgam, e as categorias de

cada risco.
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42.1. BCP

Empresa

O Banco Comercial Portugués, S.A. (BCP) é a maior instituicdo bancaria privada em volume
de negdcios em Portugal. O Grupo desenvolve um conjunto de atividades financeiras em
Portugal e no estrangeiro, onde estd presente em diversos mercados entre os quais a Poldnia,
Mocambique, Angola (através da associada BMA) e China (Macau) sendo as operagdes
bancéarias desenvolvidas sob a marca Millennium. O BCP oferece varios servigos financeiros
como contas a ordem, meios de pagamento, produtos de poupanca e de investimento, gestdo de

ativos e banca de investimento, concessao de crédito, seguros, entre outros (BCP, 2022, p. 37).

Principais riscos

A atividade bancaria tem caracteristicas especificas que a torna bastante distinta de outros
setores ndo financeiros. Isso é também visivel nos riscos principais apresentados pelo BCP
(2022) no seu relatorio de 2021.

A generalidade dos principais riscos do BCP sdo de natureza financeira. Ainda que alguns
destes riscos também estejam presentes nas atividades de outras empresas, no BCP assumem
uma maior preponderancia uma vez que sao fatores chave do seu negécio. Por exemplo o risco
de crédito, é considerado como elevado tanto em 2021 como em 2016 uma vez que 0 negocio
depende essencialmente do recebimento dos creditos concedidos. Além do crédito, também o
risco soberano (divida publica) e o risco relacionado com processos judiciais na Polonia sejam
classificados como elevados, ainda que este Ultimo seja recente e mais circunstancial do que
inerente ao negdcio. No risco operacional, sdo referidos fatores comuns a outras empresas como
as ameacas cibernéticas e questBes relacionadas com a disponibilidade de sistemas
informaticos. A excecdo dos riscos de litigancia na Pol6nia, fundo de pensdes e real estate,
todos os outros eram também apresentados em 2016 (BCP, 2017) ainda que no risco
operacional, em 2016 ndo fossem referidas as questdes de incidentes cibernéticos e outras
associadas a tecnologia, sendo que em 2021 estas constituem as principais fontes deste risco.

Como se pode constatar no quadro 4.2, entre 2016 e 2021 verificou-se uma reducéo do
nivel de risco para a maioria dos riscos sendo o soberano o tUnico referido em 2016 que registou

um aumento.
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Quadro 4.2 - Principais riscos do BCP em 2021 e comparacado com 2016

Risco (2021) Comparacio com
2016 (nivel)

Regulamentar e legal Meédio | (elevado)

Soberano Elevado 1 (médio)

Crédito Elevado Sem alteragao

Operacional Meédio Sem alteragao

Mercado Reduzido | (médio)

Liquidez e Funding Reduzido | (médio)

Litigancia associado a carteira de empréstimos em Elevado Novo

CHF na Pol6nia

Fundos de Pensdes Meédio Novo

Real estate e outros investimentos Meédio Novo

Rendibilidade recorrente/ Modelo de negocio Reduzido | (médio)

Fontes: Relatérios e contas BCP (2021 e 2016)

4.2.2. Corticeira Amorim

Empresa

A Corticeira Amorim SGPS S.A, é uma empresa cuja atividade consiste na producdo de
produtos derivados da cortica. A principal unidade de negécio sdo as rolhas, representando
69,5% das vendas totais em 2021, sendo o restante portefélio também composto por
revestimentos, aglomerados compositos, isolamentos e matérias-primas (Corticeira Amorim
SGPS S.A, 2022, p. 53). De acordo com os dados de 2021 (Corticeira Amorim SGPS S.A,
2022, p. 54) as vendas centram-se principalmente na Europa, onde se registaram 70,5% das
vendas em 2021, sendo apenas 7,1% em Portugal.

Principais riscos

No relatério de governo de 2021, a Corticeira Amorim apresenta 0s principais riscos
estratégicos e operacionais com impacto nos seus objetivos (quadro 4.3). Grande parte destes
riscos prende-se com alteracBes de precos e disponibilidade de matéria-prima, com especial
atencdo para a cortica, e outros fatores que possam impactar significativamente a producao.

Dada a importancia do setor vinicola como cliente das rolhas de cortica, as alteracdes nos
padrdes de consumo deste setor sdo apresentadas como um dos riscos estratégicos.

Quando comparamos com os riscos apresentados em 2016 (Corticeira Amorim SGPS S.A,
2017) verificamos que a maioria dos riscos de 2021 ndo constava no relatério de 2016, o que
ndo significa necessariamente que eram menos relevantes ou que ndo eram monitorizados.
Ainda assim, podemos constatar que alguns dos riscos prendem-se com questfes mais presentes

na sociedade do que cinco anos antes. Exemplo disso é o risco de ciberseguranga que tem vindo
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a gerar mais preocupacao e sobretudo o surgimento de novas pandemias que apenas passou a

ser referido devido a pandemia COVID-109.

Quadro 4.3 - Principais riscos da Corticeira Amorim em 2021 e comparacéo com 2016

Categoria Risco (2021 Comparacdo com 2016

Matéria-prima Cortica Existente
Alteracdes climéticas Existente

SMEICD Ml Risco de desenvolvimento de vedantes alternativos Existente
AlteracOes de padrbes de consumo (sector vinicola) Novo
Risco reputacional Novo
Disrupcdo na cadeia de abastecimento e logistica Novo

Operacional Risco de preco transporte, energia e outros fornecimentos | Novo
Risco de preco (outras matérias-primas) Novo
Ciberseguranca Novo
Renovacao tecnoldgica/ infraestruturas Novo
Risco Cambial Existente
Surgimento de novas pandemias Novo

Fontes: Relatorios Anuais Corticeira Amorim (2021 e 2016)

423. CTT

Empresa

A atividade principal do grupo CTT sd@o 0s correios e 0 setor de expresso e encomendas,
representando aproximadamente 52% e 30% respetivamente, dos rendimentos operacionais
totais em 2021 (CTT — Correios de Portugal, S. A. [CTT], 2022, p. 3). O grupo desenvolve a
sua atividade principalmente em Portugal e Espanha. Nos seus segmentos de negdécio fazem
também parte o Banco CTT e servicos financeiros.

Principais riscos

Os principais riscos referidos pelo CTT (2022) em 2021, sdo essencialmente relativos as
atividades de correios e encomendas ou riscos que afetam a empresa como um todo (interrupgéo
do negocio, sustentabilidade, capital humano e eficacia e reputacdo). Grande parte, ndo tinha
sido referido no relatorio de 2016 (CTT, 2017). Muitos resultam dos efeitos da COVID-19, ndo
SO 0 proprio risco de epidemias, mas também o teletrabalho e em parte a saide e seguranca no
que concerne a problemas de satide mental resultantes do confinamento. E de destacar o risco
associado ao desempenho ESG que evidencia a crescente preocupacgdo com a sustentabilidade
bem como os efeitos de desastres naturais. Quanto ao risco de regulagdo, este esta relacionado
com o0 caso do novo contrato de concessdo do servigco postal em Portugal, evidenciando um

risco inerente a principal atividade do grupo de dependéncia de uma concessao do estado.
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Quadro 4.4 - Principais riscos dos CTT em 2021 e comparagdo com 2016

Categoria Risco (2021) Comparacio com 2016

Incidentes cibernéticos Existente
Risco de interrup¢io do Epidemias Novo
negocio

Desastres naturais Novo

Risco de regulaciao Condig¢des do novo contrato de Novo
concessao do Servigo Postal Universal

Risco de procura Diminui¢do do volume de correio Existente

Risco de competitividade Operacao Ibérica de Expresso & Existente
Encomendas

Risco de sustentabilidade Desempenho ESG (ambiental, sociale  Novo
de governacao)

Risco de capital humano Saude e seguranca Novo

Novos modelos de trabalho e gestdo Novo
do talento

INUVG RSV ER Y e Ol Satisfacdo e experiéncia do cliente Existente

Fontes: Relatorios Integrados CTT (2021 e 2016)

4.2.4. EDP

Empresa

A EDP - Energias de Portugal, S.A. é uma multinacional que esta presente em toda a cadeia de
valor da eletricidade (producdo, transmissdo, distribuicdo e comercializacdo) e também na
comercializacdo de gas. No relatério de gestdo de 2021 (EDP - Energias de Portugal, S.A.
[EDP], 2022 pp. 26-27) a EDP refere que estad presente em 20 mercados, sendo Portugal,
Espanha e Brasil aqueles onde tem maior presenca. No mesmo relatério, a EDP refere que 75%

da energia que produz é gerada a partir de fontes renovaveis.

Principais riscos

No quadro 4.5 sdo apresentados os principais riscos identificados pela EDP (2022) no
relatorio de 2021, com indicacéo sobre a existéncia de cada um em 2016 (EDP, 2017). No anexo
E séo apresentados os varios fatores de risco de cada subcategoria enunciados pela EDP.

Do ponto de vista estratégico, sdo referidos riscos externos relacionados com as alteraces
climéticas, alteracbes ao nivel da tecnologia e concorréncia, questdes relacionadas com o
cenario macroeconomico e outros fatores relacionados com as decisfes estratégicas internas.
Ao nivel do negdcio, sdo identificados riscos relativos com a volatilidade dos precos, produgéo
e consumo de energia e alteragdes legislativas e regulatdrias. A tendéncia crescente dos riscos

associados aos mercados de energia explica-se pela subida dos pregos da energia e dificuldades
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de fornecimento de gas natural. Relativamente aos riscos financeiros, sdo referidos os riscos
inerentes a maioria das empresas (flutuagdes de mercado, crédito, liquidez) e fatores
relacionados com fundos de pensGes. A nivel operacional, destaque para o
planeamento/construcdo de ativos que tém uma tendéncia crescente e ndo eram referidos em
2016. Entre os fatores de risco de Recursos Humanos, séo referidos os acidentes de trabalho,
gestdo de pessoas e relagOes laborais. Na categoria operacional s&o ainda referidos riscos com
as operacdes de ativos, processos, sistemas e equipamentos informaticos e questdes legais.
N&o se verificam grandes alteracdes nos riscos divulgados em 2016 e 2021. E de realcar
que os efeitos da COVID-19 ndo estdo tdo presentes neste ambito, ao contrario da maioria das

outras empresas analisadas.

Quadro 4.5 - Principais riscos da EDP em 2021 e comparacdo com 2016
Tendéncia
Categoria Subcategoria recente (2021) | Comparacdo com 2016
Envolvente externa Crescente Maioritariamente existente
SN{E\CHIEW Estratégia interna Constante Existente

Mercados de energia Crescente Existente
NE [l Regulacdo Constante Existente
Mercados financeiros Crescente Existente

Crédito e contrapartes (energéticas e
STE: gl financeiras) Crescente Existente

Liquidez Constante Existente
Responsabilidades sociais Decrescente Existente

Planeamento/construcdo de ativos fisicos Crescente Novo

Operacéo de ativos fisicos Constante Existente

Processos Constante Existente

Recursos Humanos Constante Parcialmente existente
Sistemas Constante Maioritariamente existente

Legal, Compliance e Etica Constante Existente
Fontes: Relatorios e Contas EDP (2021 e 2016)

Operacional

4.25. GALP

Empresa

A atividade da Galp Energia, SGPS, S.A. esta essencialmente ligada ao petroleo e gés. Divide-
se em 4 unidades de negdcio: Upstream, Industrial & Energy Management (refinag&o, logistica,
biocombustiveis, cogeracdo e negociacdo de produtos petroliferos, gas natural e eletricidade),
renovaveis e novos negocios e comercial (produtos petroliferos, gas e eletricidade) (Galp
Energia, SGPS, S.A. [GALP], 2022, p. 18). A GALP desenvolve a sua atividade e projetos em
Portugal, Espanha, Brasil e diversos paises em Africa (GALP, 2022, p. 17).
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Principais riscos

No relatorio anual de 2021 (GALP, 2022) a GALP apresenta uma matriz com os principais
riscos com impacto na sua atividade, classificando-os em funcdo das varidveis probabilidade e
impacto (resumo no quadro 4.6). Destaque para o risco de alteracGes climaticas que esta entre
aqueles com maior impacto e o que tem maior probabilidade de ocorréncia. As transformacoes
em curso para combater as alteragdes climaticas, nomeadamente a nivel das fontes de energia
e combustiveis, representam um grande risco para empresas como a GALP cuja atividade esta
maioritariamente dependente de combustiveis e gas.

De entre 0s riscos com maior impacto, destacam-se o risco de inadequacao do portefélio,
volatilidade nos precos de mercado, concentracdo geogréafica dos projetos e do fornecimento de
gas natural, acidentes graves, instabilidade juridica e regulamentar, danos reputacionais e falhas
nos sistemas informaticos. Verificamos que grande parte destes riscos ndo estavam
referenciados no relatério de 2016 (GALP, 2017). Desde logo, as alteracfes climaticas ndo
estavam entre os principais riscos em 2016, sendo que um dos riscos estava relacionado com a
descoberta e desenvolvimento de recursos e reservas de petréleo e gas natural, que ndo consta
entre os principais em 2021. O mesmo acontece com o incumprimento das normas ESG e o
risco de portefdlio, que evidencia a necessidade de remodelagdo decorrente sobretudo da
transicdo energética. A tendéncia da transformacédo digital é também visivel com o risco da

perda de competitividade decorrente da incapacidade de integracdo de novas tecnologias.

Quadro 4.6 - Principais riscos da GALP em 2021 e comparacao com 2016

Propabilidade omparacao

ategoria Risco (20 pacto 0 016
Alteracdes climaticas 5/5 Novo
Gestdo de desempenho 4/4 Novo
USRI Portefolio 3/5 Novo

Preco 3/5 Existente

Mercado e Concorréncia 4/3 Existente

Parcerias 4/3 Existente
Concentragéo 2/5 Novo

ISR Financiamento e seguros 3/4 Existente
0 Ativos 3/3 Novo
Retorno de novos negocios 2/4 Novo

Acidentes graves 3/5 Existente
ol sl Eficiéncia e eficacia 3/3 Novo

Continuidade do negdcio 4/2 Existente

Execucéo de projetos 3/2 Existente

PSS Juridico 3/5 Existente
N Compliance Regulacdo ESG 4/4 Novo
Reputacional 3/5 Novo

NI Cyber 4/5 Existente
oJJank:le:l Tecnologias Disruptivas e Digital 3/3 Novo

Fontes: Relatorios Integrados de Gestdo GALP (2021 e 2016)
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4.2.6. NOS

Empresa

A NOS, SGPS, S.A. é uma empresa cuja principal atividade reside no setor das
telecomunicagdes, nomeadamente solucdes fixas e moveis, de internet, televisdo, voz e dados
para 0s segmentos residencial, particular, empresarial e wholesale. Estad também presente no
mercado da exibicdo cinematografica, e da distribuicdo de conteddo audiovisual. O seu
portefélio inclui ainda algumas participacdes em joint-ventures como a Dreamia, ZAP e Sport
TV (NOS, SGPS, S.A. [NOS], 2022, p. 22).

Principais riscos

No seu relatorio integrado de 2021 (NOS, 2022) a NOS divulga os riscos levantados nesse
ano e destaca os 24 com maior relevancia (quadro 4.7).

Os riscos da envolvente do negdcio estdo mais relacionados com questdes externas a NOS,
mas que podem impactar o cumprimento dos seus objetivos. Todos estes riscos também tinham
sido apresentados no relatorio de 2016 (NOS, 2017). A maioria dos riscos € de natureza
operacional. Destes, destacam-se riscos relacionados com o recrutamento, retencdo e satde dos
trabalhadores, qualidade dos servicos prestados, continuidade do negdcio, fraudes e
ciberataques e impactos das alteracfes climaticas. Neste &mbito alguns dos riscos ndo estavam
referenciados no relatorio de 2016. Sdo exemplo disso 0s riscos de recrutamento e retencdo de
colaboradores e saude e seguranca no trabalho sendo que neste ultimo a NOS refere que o risco
passou a constituir uma maior importancia em 2020 devido a pandemia COVID-19. Outros dos
riscos que passaram a integrar esta lista sdo os decorrentes das alteracfes climaticas, onde a
NOS evidencia a preocupacdo com a exposi¢do aos efeitos de fendbmenos climéaticos extremos
e de que forma pode incorporar a sustentabilidade nos seus produtos e servicos. Por fim, existem
varios riscos relacionados com a qualidade, sustentabilidade e comunicacdo dos produtos e
servicos prestados que ndo constavam entre os principais riscos em 2016. A Ultima categoria

inclui os riscos financeiros de taxa de juro, liquidez e fiscalidade.
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Quadro 4.7 - Principais riscos da NOS em 2021 e comparacao com 2016

Categoria Risco (2021 Comparacdo com 2016
Envolvente econémica Existente
Envolvgn_te Concorréncia Existente
do negdcio < P X
Inovagdo Tecnologica Existente
Legal e Regulacdo Existente
Recrutamento e Retencdo de Talento Novo
Saude e Seguranca no Trabalho Novo
Transformacéo digital Novo
Crédito e Cobrancas Existente
Produtos e Servicos Sustentaveis Novo
Comunicacéo de produtos e Servicos Novo
Performance Produtos e Servicos Novo
oI ey Qualidade da Customer Experience Novo
Garantia de Receitas e Custos Existente
Fraude de Clientes/Terceiros Existente
Disponibilidade/Resiliéncia Existente
Privacidade Existente
Ciberseguranca Existente
Continuidade de Negdcio / Perdas Catastréficas Existente
Impactos ambientais Novo
Alteracbes Climaticas Novo
Taxa de Juro e Liquidez Novo
STERICT G Fiscalidade Existente

Fontes: Relatorios Anuais Integrados NOS (2021 e 2016)

4.2.7. SEMAPA

Empresa

A SEMAPA ¢é um grupo industrial que detém cerca de 70% da Navigator (pasta e papel), e a
totalidade da SECIL (cimentos e outros materiais de construcéo), ETSA (ambiente) e SEMAPA
Next (Venture Capital) (SEMAPA, 2022, p. 17). De todo o seu portefolio, a Navigator e a
SECIL representaram em 2021 a quase totalidade do volume de negdcios da SEMAPA, com
75% e 23% respetivamente (SEMAPA, 2022, pp. 32-39). Deste modo, ainda que ndo esteja
diretamente envolvida nas operagdes, a SEMAPA esta exposta aos riscos inerentes a industria

do cimento e sobretudo do papel.

Principais riscos
No relatorio de governo de 2021 da SEMAPA (2022, p. 113) é indicado que os principais
riscos sao divididos entre estratégicos operacionais e financeiros, sendo que 0s primeiros apenas

figuram no relatorio a partir de 2018, pelo que nédo € possivel fazer a comparagdo com 2016.
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Nos riscos estratégicos, a SEMAPA identifica riscos de diferentes naturezas. Alguns dos
riscos advém do caréater industrial das empresas do grupo, como 0 acesso a matéria-prima e as
catastrofes ambientais sendo este ultimo principalmente relacionado com os efeitos que esses
eventos podem causar na integridade das fabricas e na disponibilidade de matéria-prima. Riscos
como o portefdlio e a tomada de deciséo de investimento estdo relacionados com o facto da
SEMAPA ser uma gestora de investimentos. A nivel operacional, predominam riscos
caracteristicos das empresas industriais como o abastecimento de matérias-primas, volatilidade
dos precos de mercado, abastecimento, producdo e custos da energia e a substituicdo
tecnoldgica das unidades fabris. Sdo também referidos vérios fatores de risco associados ao
setor florestal, relevantes dado o peso da Navigator. Destaque para as alteracGes climaticas, que
apesar do impacto nas participadas, sobretudo na Navigator, ndo estavam especificados como
um dos principais riscos em 2016 (SEMAPA, 2017). Os restantes riscos, ndo séo tao especificos

dos setores onde operam as participadas, mas sim riscos mais genéricos.

Quadro 4.8 - Principais riscos da SEMAPA em 2021 e comparacao com 2016

Categoria | Risco Comparacao com 2016
Portefolio

Negdcio

Capital Reputacional
Tomada de decisdo de investimento
Talento

Quadro legal e regulatério em Portugal
Choque externo

Fraude
Acesso a matéria-prima
Ciberseguranca

Catastrofes ambientais

Estratégico Riscos estratégicos ndo

apresentados em 2016

Riscos associados ao setor florestal Existente
Abastecimento de matérias-primas Existente
Preco de venda Existente
Procura de produtos do grupo Existente
Energia Existente
Risco Pais Existente
Operacional Concorréncia _ _ Ex?stente
Concentracdo da carteira de clientes Existente
Ambiente regulatério Existente
AlteracOes climéticas Novo
Riscos associados a producdo de energia Existente
Custos Energéticos Existente
Substituicdo Tecnoldgica Existente
Riscos Juridicos Existente

Fontes: Relatérios e Contas SEMAPA (2021 e 2016)
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4.2.8. SONAE

Empresa

A Sonae SGPS S.A. é uma holding com um portefélio diversificado de negocios assente
essencialmente no retalho de bens de consumo. A principal atividade da SONAE é o retalho
alimentar, através da SONAE MC que representa cerca de 47% do Valor Liquido do portefélio
(Sonae SGPS S.A., 2022, p. 100). Além disso, a SONAE esta também presente no retalho de
moda, eletrodomesticos e eletronica de consumo, desenvolvimento e gestdo imobiliaria,
investimentos tecnoldgicos e servicos financeiros digitais. A SONAE detém também uma
participacdo de 33,5% da operadora de telecomunica¢tes NOS (Sonae SGPS S.A., 2022, p. 85).

Principais riscos

No relatdrio integrado de 2021 (Sonae SGPS S.A., 2022) a SONAE apresenta 0s 12 riscos
que considera mais criticos, classificando-os em funcdo da probabilidade e impacto e inclui
também a evolucao do risco em 2021 (quadro 4.9). O risco de ciberataques, € o que tem maior
impacto e entre aqueles com maior probabilidade apos o risco de concentracdo geografica. A
nivel de recursos humanos, a SONAE aponta a falta de agilidade e simplicidade organizacional
e a deterioracdo da salde mental sendo que o primeiro registou uma subida em 2021. No que
toca a saude mental, € um risco que passa a ser considerado critico em 2021, muito por causa
dos efeitos do confinamento resultante da pandemia. O risco de falha na abordagem a
transformacéo digital registou uma subida em 2021, ano em que o0 consumo online aumentou
fruto do confinamento. A pandemia teve impacto também no reconhecimento do risco de
propagacdo de doencas infeciosas. Os riscos de alteracBes climaticas e condicdes
macroeconomicas desfavoraveis registaram uma subida em 2021, sendo que este ultimo se deve
ao contexto de inflacdo alta e efeitos da economia causados pela COVID-19. Fazem ainda parte
dos riscos criticos a concentracdo da atividade em Portugal, alteragdes legais e regulamentares,
falha em ajustar o portefolio de negocios, restricbes no acesso ao capital e reputacdo empresarial
sendo este Gltimo o Unico dos 12 que diminui em 2021. No relatério anual de 2016 (Sonae
SGPS S.A,, 2017), a SONAE ndo identifica quais os riscos criticos pelo qual ndo € possivel
fazer uma comparacdo com esse periodo.

No quadro 4.10 estdo os restantes riscos considerados relevantes pela SONAE. Todos eles
s&o comuns ao relatorio de 2016 com excecéo dos riscos relacionados com a captacéo de talento

e os efeitos da pandemia nos trabalhadores.
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Quadro 4.9 - Riscos Criticos da SONAE em 2021

Categoria Risco
[Nt logEIl Reputacdo empresarial

Probabilidade/

Evolucéo do
risco em 2021

QEEle][oJs][els} Ciberataques

Externo infeciosas

<>
YTl e Il Falta de agilidade e simplicidade organizacional 3,3/3,5 1
RUINETEIE Deterioracdo severa da satide mental 2,9/2,7 Novo
Concentracdo geografica 3,7/3,5 >
STV [eolll Falha na abordagem a transformacéo digital 3,6/3,6 1
Falha em ajustar o portefdlio de negdcios 3,2/3,3 >
3,6/3,9 “—
Falha na mitigacdo e adaptacao as alteracdes
climaticas 3,4/2,9 1
Propagacdo répida e massiva de doencas
3,5/3,5 “—
Aumento das consequéncias legais e
regulamentares negativas 3,4/3,2 >
CondigBes macroecondmicas desfavoraveis 3,6/3,7 1
[RIECT (ol RestricOes no acesso ao capital 3,2/3,2 1

Fonte: Relatoério Integrado SONAE 2021

Quadro 4.10 - Outros riscos relevantes da SONAE em 2021 e comparagdo com 2016

Risco

Comparacao com 2016

Macroeconémico Existente
Concorréncia Existente
Clientes Existente
Marca Existente
Riscos dos ativos fisicos Existente
Riscos de Seguranca das Pessoas Existente
Riscos de continuidade do negécio Existente
Riscos Ambientais Existente
Riscos de Projetos Existente
Riscos de informacdo, protecdo de dados pessoais e de ciberseguranca | Existente
Riscos Financeiros Existente
Riscos Legais, Fiscais e Regulatorios Existente
Riscos de Recursos Humanos (efeitos da pandemia e captacao e

retencéo de colaboradores) Novo

Fontes: Relatorios Integrados SONAE (2021 e 2016)

4.3. Riscos mais comuns

Decorrente da andlise dos principais riscos reportados por cada umas das oito empresas em

2021, é possivel identificar aqueles que sdo mais comuns, referenciados por todas, ou quase

todas as empresas. A seguir apresentam-se 0s riscos mais referenciados, transversais a

generalidade das empresas analisadas, ainda que possam afetar cada uma de maneira diferente.
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4.3.1. Alteracdes legislativas e regulatdrias
Risco - Novas leis ou alteragdes a legislacdo e regulacdo em vigor, podem ter um impacto
significativo a nivel operacional e nos resultados da empresa.

As alteracOes a legislacdo impactam todas as empresas independentemente do setor. Desde
logo, alteragdes a nivel fiscal tém um impacto direto nos impostos a pagar pelas empresas e
consequentemente nos seus resultados. O ambiente, protecdo de dados, salde e seguranca sao
alguns exemplos de areas em que tem havido um surgimento de normas com impacto nas
operacdes das empresas. Além da legislacdo nacional e comunitaria, ha ainda que ter em conta
as entidades reguladoras de cada setor. Existem setores mais regulados, onde este risco se torna
mais relevante. Por exemplo, setor bancario (BCP) é particularmente sujeito a exigéncias
regulamentares, a energia esta sujeita em parte a um regime tarifario regulado (EDP), o servico
de correios (CTT) depende da concessdo do estado, e as telecomunicacdes e média (NOS) séo
reguladas pela ANACOM e ERC.

Mitigacao do risco

De maneira geral, todas as empresas analisadas abordam este risco através de uma
monitorizagao constante das alteragdes legislativas e da avaliagdo do impacto que estas possam
ter. Este trabalho é feito pelas equipas juridicas internas e com recurso a advogados externos.

4.3.2. Alteracdes climaticas
Risco - Alteracfes nos padres do clima e maior frequéncia de eventos climaticos extremos
podem causar efeitos adversos no processo produtivo e operacional das empresas.

Cada vez mais os efeitos das alteracfes climaticas sdo um tema central na sociedade. O
efeito mais imediato faz-se sentir nas empresas agricolas e industriais dependentes de matérias-
primas naturais como € o caso da Corticeira Amorim e da Navigator (detida pela SEMAPA),
dependentes da atividade florestal, e consequentemente expostas a secas ou incéndios. A
transicdo para energias renovaveis e aproximacdo da neutralidade carbonica, implicam
reformas estruturais, em que as empresas desempenham um papel central. A perspetiva de
reducdo de combustiveis fosseis representa um risco empresas como a GALP, cujas alteragdes
climaticas sdo classificadas como o risco mais critico. No caso da EDP, esta é simultaneamente
um risco e uma oportunidade uma vez que grande parte da sua energia é gerada a partir de
fontes renovaveis tendo como objetivo o seu refor¢co. A maior ocorréncia de fendmenos
climaticos extremos constitui um risco para qualquer empresa uma vez que podem causar danos

materiais em ativos. Estes fatores séo referidos por todas as empresas analisadas com exce¢éo
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do BCP, uma vez que a atividade financeira ndo tem uma exposi¢do direta aos efeitos das
alteracOes climéticas. Apesar disso, indiretamente estdo expostos através do crédito concedido.
Adicionalmente, existe um risco para a imagem das empresas perante 0s consumidores que

esperam que estas incorporem a sustentabilidade ambiental nas suas atividades.

Mitigacao do risco

O fator mais importante no que toca ao combate as alteracdes climaticas prende-se com a
transicdo para fontes de energia renovaveis e combustiveis menos poluentes. Nesse sentido, a
GALP e a EDP tém em vista a remodelacdo do seu portefolio de modo a apostar mais em fontes
de energia renovaveis. J& a Navigator e Corticeira Amorim tém como principal acdo o
investimento em &reas florestais mais sustentaveis e resilientes a incéndios.

Em termos genéricos, estas sdo as medidas mais enunciadas pelas empresas analisadas:

e Contratacdo de seguros para cobertura de ativos em caso de fenédmenos climaticos;

¢ Investimento na melhoria da eficiéncia energética;

e Reestruturacdes operacionais para reduzir as emissdes de CO2 e outros gases poluentes;

4.3.3. Ciberseguranca
Risco - Ataques deliberados que causem interrupgdes nos sistemas de informagéo, quebras de
seguranga ou eventos que conduzam a perda de dados podem afetar as operacdes da empresa e
expor informacdo confidencial, conduzindo a danos operacionais, patrimoniais e reputacionais.
A crescente dependéncia de sistemas informaticos nas operacdes das empresas, conduz
naturalmente a um maior risco de ataques cibernéticos. Segundo dados da Check Point Research
(2023), o numero de ciberataques a nivel global em 2022 registou um aumento de 38% face a
2021.0 impacto pode traduzir-se na indisponibilidade dos sistemas informaticos, afetando as
operacdes da empresa, ou comprometer a seguranca de dados confidenciais. Este risco é
referenciado por todas as empresas, dada a transversalidade da digitalizacao e informatizacdo
de grande parte dos processos. O teletrabalho é apontado como um fator de risco adicional, ao
agravar a exposicao dos sistemas de informacéo. O risco de ciberseguranga ndo soé e transversal
a todas as organizagbes como é dos mais relevantes. Por exemplo, a GALP e SONAE,

consideram-no como 0 risco com maior impacto na sua matriz de risco.

Mitigacao do risco

As principais medidas enunciadas pelas empresas sdo as seguintes:
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e Definicdo de politicas e modelos de governo de ciberseguranca;

e Definicdo de procedimentos e equipas especializadas na gestdo de incidentes;
e Auditorias pontuais e testes dirigidos a testar as fragilidades dos sistemas;

e Reforco de controlos tecnologicos e processuais;

e Implementacdo de sistemas de recuperagéo de desastre;

e Formac0es para os colaboradores sobre os principios de seguranga de informacao;

4.3.4. Inovagéo tecnoldgica
Risco — A incapacidade de identificar e integrar novas tecnologias, pode levar a obsolescéncia
de equipamentos, perda de eficiéncia e consequentemente perda de competitividade.

A inovacdo tecnoldgica decorre a um ritmo cada vez mais acelerado. Sendo claramente
uma oportunidade de otimizacdo de produtos, servicos e processos internos, a incapacidade de
acompanhar a inovacao tecnoldgica, constitui um risco para a competitividade das empresas. O
principal eixo da inovacdo tecnoldgica referido é a transformacdo digital. A tendéncia de
digitalizacdo, tornou os processos mais eficientes e teve efeitos profundos no comportamento
dos consumidores que cada vez mais privilegiam meios virtuais em detrimento dos fisicos. Isto
resulta numa necessidade de transformacédo das empresas, nomeadamente no investimento nos
canais digitais. A incapacidade de otimizar e manter funcionais estes canais, representa um
grande risco a competitividade. Outra questdo, mais relevante para empresas industriais

(Corticeira Amorim ou SEMAPA), é a obsolescéncia dos equipamentos e infraestruturas.

Mitigacao do risco

As medidas enunciadas vao no sentido de introduzir novas solugdes em diversos aspetos
da atividade das empresas e reduzir assim o risco de perda de competitividade dado o avanco
tecnolégico do mercado. A transformacéo digital representa o foco das empresas relativas a
este risco, como a digitalizacdo e automatizacdo de processos, aposta nos canais digitais e o

tratamento dos dados dai retirados no sentido de obter informacé&o relevante sobre os clientes.

4.3.5. Concorréncia

Risco — A elevada concorréncia de outras empresas no mesmo mercado pode levar a uma

reducdo de precos de venda e uma crescente dificuldade na retencdo e obtencéo de clientes.
Ainda que existam mercados com mais concorréncia, este & um risco presente em todas as

empresas. Este risco resulta de duas vertentes: 0 aumento de quota de mercado de concorrentes
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atuais ou entrada no mercado de novas empresas e 0 surgimento de produtos ou servigos
substitutos. A generalidade das empresas refere principalmente a primeira vertente. No caso da
Corticeira Amorim, o risco apontado ndo reside tanto na concorréncia direta, mas sim no
surgimento de vedantes alternativos que possam competir com os seus produtos. Além dos
concorrentes que operam no mesmo mercado, em alguns setores industriais é tambeém preciso

ter em conta as importacGes, como € referido pela SEMAPA.

Mitigacdo do risco
As principais medidas enunciadas pelas empresas sdo as seguintes:
e Avaliacdo continua dos mercados, de forma a entender as necessidades dos clientes e
antecipar mudancas que possam afetar os modelos de negécio;
¢ Investimento na diferenciacdo dos produtos ou servigos relativamente aos concorrentes;
e Otimizag&o de custos e integracdo operacional de modo a manter a competitividade;

o Diversificagdo ao nivel de oferta, clientes e mercados;

4.3.6. Riscos financeiros

Todas as empresas, sobretudo de grande dimensao, estdo expostas a uma variedade de riscos
financeiros. A informacédo relativa a estes riscos, ainda que nem sempre apresentada juntamente
com os riscos mais relevantes, figura pelo menos nas notas demonstracées financeiras de todas
as empresas pelo que consideramos entre 0s mais comuns 0s seguintes riscos financeiros:

e Crédito - Incumprimento de obrigacdes contratuais de pagamento de uma contraparte
(essencialmente de clientes) resultando em perdas financeiras.

e Liquidez - Insuficiéncia de meios liquidos para satisfazer as necessidades de saida de
caixa operacionais e cumprir com as obrigac6es associadas ao financiamento.

e Taxa de cambio - FlutuacBes nas taxas de cambio afetam os resultados e fluxos de
tesouraria (risco de transacdo) e o valor do capital investido em subsidiarias em
mercados com moedas diferentes (risco de translagao).

e Taxade juro - Flutuagdes nas taxas de juro podem traduzir-se numa subida dos encargos
financeiros dos financiamentos contratados.

e Preco — Flutuagdes nos precos de mercado em matérias chave na atividade da empresa,
bem como na valorizagéo de investimentos e instrumentos financeiros.

e Capital — Gestdo ineficiente do capital pode comprometer um crescimento sustentavel,

a manutencgdo de uma estrutura étima de capital e consequentemente o seu custo.
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Os riscos financeiros, sobretudo o de crédito, assumem uma maior relevancia no BCP uma
vez que se tratam de componentes chave na atividade bancéria. O seu impacto difere consoante
varios fatores coma a estrutura de divida, exposicdo a outras moedas, crédito concedido e as
préprias caracteristicas do negdcio. Por exemplo, o risco de preco afeta muito mais empresas
como a GALP, muito influenciada pela variacdo do preco do petrdleo e o gés natural do que a

NOS, que sendo uma empresa de servigos ndo inclui este risco entre os riscos financeiros.

Mitigacdo do risco
As principais medidas de mitiga¢do enunciadas pelas empresas séo as seguintes:

e Andlise prévia da contraparte para avaliar as condi¢Bes de pagar as suas obrigacdes;

e Avaliacdo constante do risco de incumprimento e constituicdo de imparidades;

e Planeamento financeiro detalhado com monitorizacdo e ajustamentos continuos, de
modo a antecipar todas as necessidades de fundos;

e Contratacdo de linhas de crédito de curto e médio prazo disponiveis a todo 0 momento
que garantam uma liquidez adequada;

o Diversificagéo das fontes de financiamento;

e Avaliacdo continua do nivel de exposicdo a moedas estrangeiras e analise de
sensibilidade tendo como varidvel a taxa de cAmbio;

e Contratacdo de instrumentos financeiros derivados, como forwards e swaps, para
mitigar os efeitos negativos da variacdo cambial, fixar a taxa de juro dos empréstimos
obtidos ou reduzir o impacto financeiro da volatilidade dos ativos subjacentes;

e Monitorizacdo continua da estrutura de capital, recorrendo a ajustamentos necessarios

através de emissdo de divida, aumento do capital social, emissdo ou recompra de agoes.

4.4. Medidas de mitigacdo de risco mais comuns

Para cada tipo de risco, as empresas referem como o controlam e mitigam. Obviamente que
estas acOes diferem consoante o risco, mas, globalmente, é possivel identificar as abordagens
principais de mitigacdo dos riscos, com base na informagao que consta dos relatorios analisados

no que toca as agdes de mitigacdo associadas a cada risco.
4.4.1. Incorporacao do risco na tomada de deciséo

A consciéncia dos riscos presentes em cada atividade € fundamental para uma correta gestdo de

risco. Desta forma, determinados processos de decisdo incluem uma anélise dos riscos
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associados e de que forma podem ser mitigados. O risco, pode assim influenciar certas decisdes
e estabelecendo de imediato medidas para controlar ou mitigar os riscos associados a opcéao
tomada. A consideracdo do risco na tomada de decisdo é referida na decisdo de investimentos,

na escolha de fornecedores ou outros parceiros, entrada num novo mercado, entre outros.

4.4.2. Politicas internas e planos de contingéncia

A existéncia de politicas internas e planos de acédo, permitem um maior controlo sobre 0s riscos
e uma atuacdo mais eficaz no caso do risco se materializar, diminuindo assim os efeitos do
mesmo. Os planos de contingéncia sdo bastante (teis em cenérios que ponham em causa a
continuidade das operacgdes, reduzindo o risco de interrup¢do do negdcio. Como resposta a
pandemia, a generalidade das empresas definiu politicas e planos de contingéncia de modo a se
adaptar a sua evolucéo e garantir a seguranca dos trabalhadores e a continuidade do negécio. O
cbdigo de ética e conduta e politicas de prevencdo de corrupcdo sao alguns exemplos de

referéncias de normas e comportamento a seguir, que permitem reduzir os riscos associados.

4.4.3. Seguros

A contratacdo de seguros é das a¢des mais eficazes de cobertura de risco. Embora, apenas possa
ser utilizada até certa medida e para riscos com determinadas caracteristicas. Os seguros sdo
apontados como medida de mitigacdo para riscos como a protecdo de ativos (ex. contra eventos
climaticos extremos), a protecdo dos colaboradores relativamente a acidentes no trabalho, risco

de crédito, ciber-riscos ou outros que impliqguem a continuidade do negdcio.

4.4.4. Diversificacéo

Uma das a¢des mais comuns para diminuir certos riscos € a diversificacdo. A diversificacdo
reduz a dependéncia de uma determinada matéria (ex. fornecedor), reduzindo
consequentemente os efeitos de alteracdes significativas na mesma (ex. disponibilidade de
materia-prima ou preco). A diversificacdo e utilizada a diversos niveis, nomeadamente de

segmento de negocio, geografia, fornecedor, cliente, fontes de financiamento, entre outros.

4.4.5. Investimento em inovacao e tecnologia

O investimento e a implementacao de solucdes tecnoldgicas mais robustas permite diminuir as
vulnerabilidades dos sistemas, mitigando os riscos de ciberataques e interrupcéo do negécio. A
inovacdo e introdugdo de novas tecnologias é fundamental para garantir a competitividade das

empresas, diminuindo assim os riscos associados a eficiéncia de processos, obsolescéncia de
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equipamentos e qualidade e diferenciacio do produto. E também a resposta a outros riscos como

as alteragdes climéticas, ao desenvolver solugdes que garantam maior eficiéncia energética.

4.4.6. Monitorizacdo continua e antecipacao de alteracdes e tendéncias

Uma das principais abordagens das empresas para diminuir o efeito de determinados riscos é
tentar geri-los proactivamente, antecipando alteraces que possam ocorrer nesse dominio. Um
dos exemplos é o risco de alteracdes legais e regulatdrias, cuja materializacdo ndo esta dentro
do controlo da empresa, podendo esta apenas monitorizar as alteracdes a este nivel, agindo
antecipadamente na mitigacdo dos seus efeitos. Esta abordagem é também utilizada para
antecipar alteracfes noutros dominios que representam riscos para as empresas como 0

comportamento dos consumidores, concorréncia, precos de mercado, entre outros.

4.5. Principais alteragdes entre 2016 e 2021

Comparando os relatorios de 2016 com os de 2021 de cada empresa, verificam-se algumas
alteracdes nos riscos reportados em cada periodo. Esta analise permite constatar a influéncia do
contexto atual na percecdo dos riscos, quais sdo mais inerentes as empresas e identificar
algumas tendéncias, ao nivel de temas que tém vindo a ganhar relevancia. Importa referir que,
ainda que determinados riscos ndo tenham sido divulgados nos relatorios de 2016, ndo significa
que ndo existia a percecdo do mesmo e ndo estivesse a ser monitorizado pela empresa.

No quadro 4.11, compara-se 0 numero de riscos reportados pelas empresas como mais
relevantes em 2021 e em 2016 (informag&o detalhada no anexo D). E visivel uma continuidade
geral dos riscos entre os dois periodos, com 79% dos riscos listados em 2016 a manterem-se
em 2021. Ainda assim, existem algumas diferencas entre as categorias. No caso do ambiente e
tecnologia, todos o0s riscos de 2016 estdo presentes em 2021, tendo sido adicionados alguns,
essencialmente devido ao incremento dos riscos de alteragdes climaticas, inovacgdo tecnolégica
e ciberseguranca. No sentido inverso, 40% dos riscos em 2021, ndo estavam listados em 2016.
Isto deve-se a novos riscos que surgiram (por exemplo resultantes da pandemia), que ganharam
mais relevancia, ou simplesmente por alteracdes na forma de divulgacdo desta informacao.
Além do ambiente e tecnologia, as categorias que apresentam um maior incremento de “novos”
riscos sdo recursos humanos, negocio e envolvente socioeconémica. No caso das categorias de
recursos humanos e envolvente, 0s riscos que surgiram resultam predominantemente da
pandemia e seus efeitos (principalmente na satde dos colaboradores). A categoria operacional

foi aquela em que menos riscos surgiram em 2021 em comparacao com 2016.
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Ambiente 3 (25%) 9 (75%) 3 (100%) -
Sl 6 (50%) 6 (50%) 6 (75%) 2 (25%)
socioeconémica

Financeiro 23 (79%) 6 (21%) 25 (81%) 6 (19%)
Legal e regulamentar 13 (72%) 5 (28%) 11 (79%) 3 (21%)
Negécio 21 (53%) 19 (48%) 21 (81%) 5 (19%)
Operacional 22 (85%) 4 (15%) 17 (71%) 8 (31%)
Recursos Humanos 4 (31%) 9 (69%) 4 (80%) 1 (20%)
Tecnologia 8 (47%) 9 (53%) 8 (100%) -
Total 1002 (60%) 67 (40%) 95 (79%) 25 (21%)

No anexo F apresenta-se a mesma distribuicdo do quadro anterior por empresa. Pode
constatar-se que a EDP ¢é a mais estavel, no sentido dos riscos divulgados serem praticamente
0s mesmos em 2016 e 2021. No sentido inverso, os CTT foram a empresa com mais alteragdes
devido a riscos associados a eventos posteriores a 2016, sobretudo a pandemia, mas também na
forma de divulgacao dos riscos (lista menos exaustiva). No BCP, embora existam alteracdes,
mantém-se 0s riscos chave do negocio bancério. A Corticeira Amorim e a GALP tiveram
alteracbes substanciais, sobretudo devido a riscos de negdcio (e tecnologia no caso da
Corticeira) que, apesar de ndo haver evidéncia de que tenham registado uma evolucao
significativa, ndo estavam listados em 2016. Os principais riscos da SONAE, SEMAPA e NOS
em 2016 mantém-se praticamente todos (todos no caso da NOS) em 2021, sendo introduzidos
varios riscos, alguns decorrentes do contexto recente, mas principalmente devido a alteracdes
no reporte dos riscos (introducdo dos riscos criticos na SONAE e estratégicos na SEMAPA).

A seguir referem-se as principais alteracdes que se registaram entre 2016 e 2021.

4.5.1. Alteracdes climéticas

Embora as alteracGes climaticas e seus efeitos sejam referidas em 2021 praticamente por todas
as empresas, em 2016, ndo estavam entre 0s riscos mais relevantes paraa GALP, CTT, NOS e
SEMAPA. No caso da GALP, esta alteracdo é mais significativa ja que, na matriz de risco, as
alterac@es climaticas sdo o risco mais provavel e entre os com maior impacto. O incumprimento
das normas ESG (ambiental, social e de governacdo) com foco na sustentabilidade ambiental,

passa também a ser um dos principais riscos em 2021 para a GALP e CTT. Globalmente, é

20 nlmero total de riscos (de 2021 reportados em 2016 e vice-versa) ndo coincide, devido ao facto
de por vezes estarem individualizados num periodo e agregados no outro (ex: em 2016 a EDP refere a
reducdo do rating e 0 acesso e custo de capital separadamente enquanto em 2021 agrega o conteido dos
2 riscos em apenas 1. Sendo assim, para este efeito sdo contabilizados 2 riscos em 2016 e 1 em 2021).
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notoria a crescente preocupacgdo com as alteracfes climaticas e sustentabilidade, seja devido ao
impacto direto nos negocios, responsabilidade social ou imagem da marca.

45.2. Pandemia

A COVID-19 teve um impacto profundo nas empresas, sobretudo em 2020 e 2021, resultando
ndo s6 no reconhecimento do proprio risco da pandemia, mas também em efeitos noutros riscos
associados. Nos relatorios anuais referentes a 2021, o risco sobre o agravamento da situacao
pandémica e surgimento de novas pandemias, estd entre os mais relevantes para os CTT,
Corticeira Amorim e SONAE, sendo que a ultima o considera inclusive entre os riscos mais
criticos. Mesmo as empresas ndo o divulgam como um risco especifico, a pandemia COVID-
19 é referida como um fator condicionante para outros riscos como a envolvente econdmica,
continuidade do negdcio, procura entre outros. O confinamento produziu alteracdes nos
modelos de trabalho e comportamento dos trabalhadores que geraram novos riscos ou
agravamento de outros j& existentes. A COVID-19 é um exemplo dos impactos de eventos ndo

esperados, e de como por vezes é dificil considerar certos riscos até que estes se materializem.

4.5.3. Recursos Humanos

No que toca aos riscos associados aos colaboradores, também existiram algumas alteragdes.
Desde logo, uma maior importancia dada a saude dos trabalhadores devido a COVID-19, com
algumas empresas como 0s CTT, NOS e SONAE que ndo referiam o risco de salde e seguranca
no trabalho em 2016 e passaram a indica-lo em 2021 especificando como principal fator a
pandemia. Além do impacto direto da COVID-19 na salde, é dada uma importancia também
ao impacto na satde mental que o isolamento decorrente do contexto pandémico pode provocar,
por exemplo na SONAE que o introduz em 2021 como um novo risco critico. O teletrabalho
resultante da pandemia é também apontado como um fator adicional de risco pelos CTT e

indiretamente por outras empresas como agravante dos riscos de ciberseguranca.

4.5.4. Tecnologia

A tecnologia esta cada vez mais presente nas empresas, levando a que a incapacidade de inovar
e integrar novas tecnologias resulte numa perda de eficacia e competitividade (ver ponto 4.3).
Empresas como a Corticeira Amorim, GALP, NOS ou SONAE referem riscos associados a
inovacdo tecnoldgica, com foco na transformacéo digital, em 2021, sendo que ndo os haviam
considerado em 2016. No caso da SONAE a falha na abordagem a transformacéo digital é

inclusive um dos riscos criticos e com uma subida em relacdo ao ano anterior.
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As principais alteracOes entre 2016 e 2021 tiveram principalmente que ver com riscos
listados entre os mais relevantes em 2021 e que ndo constavam em 2016 (acima descritos).
Ainda assim, quando se analisam 0s principais riscos reportados em 2016, verifica-se que
alguns ndo sdo referidos em 2021. Sdo principalmente riscos financeiros, operacionais e de
negocio, embora de diferentes naturezas, ndao sendo possivel tirar conclusdes ao nivel de

tendéncias de decréscimo de determinados riscos.

4.6. Namero de riscos em percentagem do total

4.6.1. Por categoria de risco
No quadro 4.12, apresenta-se a distribuicdo do numero total de riscos por categoria (ver
metodologia no Capitulo 3) em 2021 e 2016. O anexo G inclui essa distribuigdo por empresa.
Em 2021, a principal categoria s&o os riscos de negdcio, representando 24% do total seguida
pelos financeiros (17%) e operacionais (16%). E a principal categoria em todas as empresas
exceto no BCP e na EDP, onde os riscos financeiros estdo em maior nimero. No caso do BCP,
questdes como o crédito ou a liquidez (consideradas para este efeito como riscos financeiros)
sdo inerentes ao seu negocio. A tecnologia € a Unica categoria presente em todas as empresas,
com um peso semelhante em cada, uma vez que agrega essencialmente os riscos associados a
inovacao tecnoldgica e ciberseguranca, comuns a generalidade das organizacdes. As categorias
com menor percentagem sdo o ambiente, envolvente socioeconémica e recursos humanos,

ainda que os riscos associados possam ser de elevada importancia para algumas empresas.

Quadro 4.12 - Riscos por categoria do total das 8 empresas analisadas

Categoria \ % de riscos em 2021 9% de riscos em 2016 Variacdo 2016 2021
Ambiente 7% 3% +4p.p
Envolvente socioecondémica 7% 7% -
Financeiro 17% 26% -9p.p

Legal e regulamentar 11% 12% -1p.p
Negdcio 24% 22% +2p.p
Operacional 16% 21% -5p.p
Recursos Humanos 8% 4% +4p.p
Tecnologia 10% % +3p.p

Total 100% 100%

Em 2016, os riscos financeiros sdo a principal categoria, seguidos dos riscos de negécio e
operacionais. Em 2021, verificou-se um crescimento nas categorias com Menos riscos

(ambiente, recursos humanos e tecnologia) devido principalmente a um incremento no nimero
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de riscos relacionados com as alteragdes climaticas, saude (sobretudo a nivel de satde mental

e Covid-19), ciberseguranca e inovacao tecnologica.

4.6.2. Por especificidade
No quadro 4.13 apresenta-se a distribuicdo do numero de riscos por especificidade para cada

empresa, 0 que permite concluir sobre transversalidade ou n&o dos riscos.

Quadro 4.13 - Riscos por especificidade por empresa

Caracteristico Caracteristico
Empresa da natureza  Especifico do da natureza  Especifico do
Transversal daempresa setor/empresa| Transversal daempresa setor/empresa

BCP 20% 20% 60% 22% 22% 56%
Corticeira

Amorim 42% 33% 25% 57% 0% 43%
CTT 70% 0% 30% 60% 7% 33%
EDP 70% 11% 18% 76% 3% 21%
GALP 84% 11% 5% 7% 8% 15%
NOS 86% 0% 14% 80% 0% 20%
SEMAPA 68% 20% 12% A47% 33% 20%
SONAE 96% 4% 0% 85% 15% 0%
Total Geral 2% 11% 16% 67% 10% 23%

Cerca de dois tercos dos riscos (67% em 2016 e 72% em 2021) sdo transversais a
generalidade das empresas, isto €, podem estar presentes em qualquer organizacao
independentemente da atividade. Isto é visivel sobretudo nos riscos ambientais, de tecnologia,
envolvente e recursos humanos. Esta distribuicao é bastante dispar entre empresas. A maioria
dos riscos do BCP, devido a particularidade do negdcio, sdo caracteristicos da banca, enquanto
na SONAE a quase totalidade séo transversais. A Corticeira Amorim é a empresa que apresenta
uma distribuicdo mais equilibrada, embora com predominancia de riscos transversais. Entre

2016 e 2021 ndo se registam alteracGes significativas relativamente a especificidade dos riscos.

4.7. Nivel médio de gravidade dos riscos
No quadro 4.14 apresenta-se o nivel médio de gravidade do risco por categoria e empresa,
variam entre 1 (todos os riscos baixos) e 3 (todos os riscos elevados) (ver a sec¢do 3.3.4). A
vermelho estéo destacados os niveis médios mais elevados (acima de 2).

Em termos globais, apenas 14% dos riscos sdo considerados de nivel elevado e 26% de
nivel baixo. O nivel médio global é ligeiramente inferior a 2 (1,9). E importante realcar que
todos estes riscos, inclusive os apresentados como de nivel baixo, sdo significativos, pois foram

considerados como os mais relevantes pelas empresas.

43



As categorias de envolvente socioecondmica e tecnologia, apresentam os niveis médios de
risco mais elevados (2,3 e 2,2 respetivamente). Isto €, 0s riscos presentes nestas categorias séo
em média mais elevados do que nas outras. A categoria de tecnologia € a que regista mais riscos
elevados (7 riscos que representam 41% da categoria) enquanto a envolvente socioecondmica,
regista 0 menor nimero de riscos baixos (um Unico risco, representando 8% da categoria). Os
riscos tecnolégicos elevados estdo sobretudo relacionados com a cibersegurancga, que é um tema
transversal a todas empresas e que pode resultar em danos significativos. O contexto econémico
recente (inflagcéo e subida de taxas de juro) e social (conflito entre Rassia e Ucrania e COVID-
19) explicam o elevado nivel médio dos riscos de envolvente. Pelo contrario, os riscos
financeiros e de recursos humanos sao os que apresentam o nivel médio mais baixo (1,6), sendo
que esta ultima é a Unica categoria que nao inclui nenhum risco elevado. Os riscos financeiros
sdo de resto a categoria com maior percentagem de riscos baixos (45%).

Quando se consideram 0s riscos por empresa, constata-se que as categorias com o nivel
médio de risco mais elevado variam, sendo o Ambiente para a EDP e GALP, a Envolvente
socioecondmica para 0 BCP e SEMAPA, Legal e regulamentar para a NOS, Operacional para

a Corticeira Amorim e Tecnologia para os CTT e SONAE.

Quadro 4.14 — Nivel de risco médio por categoria e empresa (2021
Corticeira

Categoria BCP Amorim CTT EDP GALP NOS SEMAPA SONAE Total
Ambiente - 2 2 3 3 1,3 2 1,5 1,9
Envolvente

socioeconémica 3 2 2 2,3 - 2 2,5 2 2,3
Financeiro 1,75 1,3 - 15 2 1,7 15 15 1,6
Legal e regulamentar 2,5 - 2 1,8 2 2,5 1,7 15 1,9
Negocio 1,5 2 2 1,9 2 2 2 1,7 1,9
Operacional - 3 - 1,8 1,8 2,3 1,8 1,2 1,8
Recursos Humanos - - 2 1,3 2 2 2 1,3 1,6
Tecnologia 2 2 3 18 25 2,3 2 3 2,2
Total 2 1,92 21 175 21 2 1,92 1,64 1,9

No anexo H apresenta-se o nivel médio de gravidade do risco por especificidade. Pode
constatar-se que ndo existe grande diferenca nos niveis médios de gravidade do risco. Os riscos
especificos do setor/empresa sdo os que tém um nivel médio mais elevado (2), essencialmente
devido aos riscos de envolvente socioecondmica, financeiros e legais (ha maioria do BCP).
Quanto aos riscos transversais, o nivel medio de gravidade é ligeiramente inferior (1,9), sendo
0s niveis médios mais elevados nas categorias de envolvente socioecondmica e tecnologia. Os

riscos caracteristicos da natureza da empresa registam um nivel médio de 1,7.
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Pode assim concluir-se que a especificidade dos riscos € um fator menos determinante para

o nivel médio dos riscos do que a sua categoria.

4.8. Indices de risco
No quadro 4.15 apresentam-se os indices de risco por categoria e especificidade para o conjunto
dos riscos de 2021. Os indices de risco refletem a relevancia dos riscos pela conjugacédo do seu
numero e nivel de gravidade em relacdo ao conjunto de todos os riscos (ver a metodologia de
calculo no ponto 3.3.4). Verifica-se que os riscos transversais ttm um indice de risco mais
equilibrado entre as diferentes categorias, com um indice situado entre 0,07 (Operacional) e
0,24 (Negocio). No caso dos riscos caracteristicos da natureza da empresa, existe uma maior
concentracdo nas categorias operacional e financeiro (0,44 e 0,38 respetivamente), bem como
0s riscos especificos do setor/empresa, mais concentrados nas categorias de negdcio e
operacional (0,35 e 0,31). Os riscos operacionais tém de resto um indice concentrado nas
tipologias com maior grau de especificidade enquanto pelo contrario, os riscos de envolvente
socioecondmica, tecnologia, ambiente e recursos humanos sdo eminentemente transversais.
Por categoria, os valores do indice de risco sdo semelhantes a distribui¢do por percentagem
(quadro 4.12), sendo que as categorias operacional, financeira e recursos humanos tém

ligeiramente menos peso e o0 inverso nas categorias de envolvente socioecondmica e tecnologia.

Quadro 4.15 - indice de risco por categoria e especificidade (2021)

Caracteristico da Especifico do
Categoria Transversal natureza da empresa setor/empresa Total Geral
Ambiente 0,10 - - 0,07
Envolvente
socioecondmica 0,11 - 0,05 0,09
Financeiro 0,11 0,38 0,16 0,15
Legal e
regulamentar 0,12 0,06 0,13 0,11
Negdbcio 0,24 0,06 0,35 0,24
Operacional 0,07 0,44 0,31 0,15
Recursos
Humanos 0,09 - - 0,07
Tecnologia 0,16 0,06 - 0,12
TOTAL 1 1 1 1
Geral 0,72 0,10 0,18

No anexo | pode conhecer-se o indice de risco em 2021 por empresa e por categoria. No quadro
4.16 indicam-se as 3 categorias com maior indice de risco em 2021 para cada empresa € 0 seu

somatario que reflete a concentragéo do valor do indice nas 3 principais categorias.
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A categoria de negdcio esta entre as principais em todas as empresas, sendo a que regista o
indice mais elevado com exce¢do do BCP, EDP e NOS. No caso do BCP e da EDP, o0s riscos
financeiros sdo a categoria com maior indice, enquanto na NOS sdo 0s riscos operacionais.
Destaque para o facto de todas as categorias estarem incluidas no top 3 de pelo menos uma
empresa. Ao nivel do peso das 3 principais categorias, o0 BCP regista a maior concentra¢éo do
valor do indice seguido pela Corticeira Amorim. No sentido inverso, as empresas com menor
concentracdo nas 3 principais categorias sdao a SONAE (0,54) e NOS (0,55). A NOS é desde
logo a empresa com a menor diferenca entre as categorias com o indice de risco mais elevado

e mais baixo (0,20 na categoria operacional e 0,05 na envolvente socioeconémica).

Quadro 4.16 - TOP 3 de categorias por empresa em 2021 (indice de risco

Indice de risco das 3

Empresa Top 3 categorias (Indice de risco) principais categorias
BCP Legal e regulamentar (0,25) 0,75
Envolvente socioeconémica e Negécio (0,15)°
Corticeira Negocio (0,35) 0.70
Amorim Tecnologia (0,17)
Negacio (0,29)
CTT Ambiente (0,19) 0,67

Recursos Humanos (0,19)

EDP Negdcio (0,19) 0,60
Legal e regulamentar (0,14)

Negdcio (0,31)
GALP Operacional (0,23) 0,67
Tecnologia (0,13)

Operacional (0,20)

NOS Negécio (0,18) 0,55
Tecnologia (0,16)
Negacio (0,29)
SEMAPA | Operacional (0,23) 0,63

Envolvente socioecondémica e Legal e Regulamentar (0,10)

Negécio (0,24)
SONAE Envolvente socioecondémica, Operacional e Tecnologia 0,54
(0,15)

¥Nos casos em que existem duas categorias na 3? posi¢cdo com um indice de risco de valor idéntico, séo
apresentadas ambas as categorias sendo que para o somatério da 32 coluna é sempre considerada o
indice de apenas uma.
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CAPITULO 5
Conclusoes

O presente estudo tem por objetivo geral conhecer de que forma as grandes empresas nacionais
percecionam 0s principais riscos que impactam a sua atividade. Para isso, foi efetuada uma
analise dos relatorios integrados anuais de oito empresas do PSI em dois periodos (2021 e
2016). 2021 foi considerado como ano base, e os dados de 2016 foram utilizados para analises
comparativas entre os dois periodos. A informacdo dos relatérios das empresas utilizada foi
essencialmente relativa a gestdo do risco, nomeadamente os riscos considerados mais relevantes
por cada empresa. Com vista a analisar esta informacéo e a procurar retirar ilagdes comparativas
entre as empresas, foram estabelecidas métricas (descritas na sec¢do da metodologia) de modo
a atingir o objetivo geral e os dois objetivos especificos: i) Construir um modelo com métricas
que permitam a analise dos riscos das empresas; ii) Através da analise dos riscos das empresas
selecionadas, retirar as principais conclusdes, em particular quanto a relevancia dos diferentes
riscos, enquadrando-as no contexto socioecondémico, setorial e empresarial.

Sé&o sete as questdes de investigacao e sdo 0s seguintes os principais resultados obtidos, que
se descrevem com mais detalhe no Capitulo 4.

Questdo 1: Qual é a estrutura dos processos de gestdo de risco implementados pelas
empresas, nomeadamente os principais modelos e diretrizes em que se baseiam?

Em termos de governo do risco, a generalidade das empresas analisadas tem como
referéncia o modelo das 3 linhas, em que sdo definidas as responsabilidades do 6rgao de
governanca e de cada uma das linhas de defesa no que diz respeito a gestdo de risco. Em termos
de processo de gestdo de risco, as praticas e diretrizes do COSO ERM e da ISO 31000 séo as
principais referéncias. Embora ndo haja um modelo Unico seguido por todas as empresas, 0
processo de gestdo de risco desenvolve-se essencialmente em 3 fases: i) Identificacdo e
avaliacdo; ii) Monitorizagdo, controlo e reporte; iii) Supervisdo, auditoria e reviséo.

Questdo 2: Quais sdo 0s principais riscos comuns a maioria das empresas?

A andlise da informac&o relativa aos riscos mais relevantes de 2021 para cada empresa,
permitiu verificar que, com impactos distintos e referéncias mais ou menos extensas, 0S riscos
mais comuns e transversais a generalidade das empresas sdo 0s seguintes:

e AlteracOes legislativas e regulatorias;

e Alteraces climéticas;
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e Ciberseguranga;

¢ Inovacao tecnoldgica;

e Concorréncia;

¢ Riscos financeiros (crédito, taxa de juro, cdmbio, preco e capital).

No caso dos riscos financeiros, ndo séo referenciados por todas as empresas entre 0s mais
relevantes. Ainda assim, estdo presentes em todas as empresas, sendo referidos numa sec¢éo
especifica das demonstracBes financeiras. Por essa razdo foram considerados como um dos
riscCos mais comuns.

Questdo 3: Quais sdo as principais acdes de mitigacdo de risco implementadas pelas
empresas?

Embora sejam especificas aos diferentes riscos, podem identificar-se como abordagens
principais das empresas para o controlo e mitigagéo da generalidade dos riscos as seguintes:

e Incorporagéo do risco na tomada de deciséo;

e Politicas internas e planos de contingéncia;

e Seguros;

e Diversificacdo;

e Investimento em inovacao e tecnologia;

e Monitorizacdo continua e antecipacao de alteracGes e tendéncias.

Questéo 4: Qual a alteracdo dos riscos ao longo do tempo e qual a influéncia do contexto
socioeconémico?

De forma a entender até que ponto os riscos considerados como mais relevantes variam ao
longo do tempo, foram recolhidos os mesmos dados para o ano de 2016 e feita uma analise
comparativa com o ano base de 2021. Em termos da percentagem do nimero de riscos em
relacdo ao total, as principais alteracdes foram uma reducgéo do peso dos riscos financeiros (26%
para 17%) e operacionais (21% para 16%) e uma subida nas categorias de ambiente (3% para
7%) e recursos humanos (4% para 8%). 79% dos riscos de 2016 mantém-se em 2021. Do total
de riscos de 2021, 40% nao foram referidos pelas respetivas empresas em 2016. Constata-se,
assim, um nivel significativo de riscos que passaram a ser considerados pelas empresas num
espaco de 5 anos. Alguns serdo provavelmente riscos que ja estavam presentes em 2016, mas
que terdo assumido maior relevancia entretanto, como os riscos relacionados com as alteracdes
climaticas, ciberseguranca e inovacao tecnologica. Outros, surgiram efetivamente, decorrentes
de alteragcdes no contexto socioecondmico (como os resultantes da pandemia Covid-19).

Questdo 5: Qual é a transversalidade, especificidade setorial ou empresarial dos riscos?
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De acordo com a classificagdo dos riscos em termos da sua especificidade, a grande maioria
dos riscos de 2021 (72%) s&o transversais, isto €, passiveis de se encontrar em qualquer tipo de
organizagdo, 0 que se constata sobretudo nos riscos ambientais, de tecnologia, da envolvente
socioeconémica e de recursos humanos. 11% sdo considerados caracteristicos da natureza da
empresa (como por exemplo o risco de disrupcao da cadeia de abastecimento ou risco de preco
de matérias-primas, caracteristicos de empresas industriais). 16% séo especificos de uma
determinada empresa ou setor de atividade (como os riscos de diminuicdo do volume de correio
para os CTT ou a volatilidade da producdo de energias renovaveis para a EDP). Néao se
verificam diferencgas relevantes nesta distribuicdo em 2016.

Questdo 6: Qual é o nivel de gravidade dos riscos?

A partir da métrica definida para analisar a gravidade dos riscos, tendo em conta fatores
como a probabilidade de ocorréncia, impacto e medidas de mitigacdo implementadas, o nivel
de gravidade médio global € de 1,9 (nivel de gravidade varia entre 1, para risco baixo e 3, para
risco elevado). As categorias de envolvente socioeconémica e tecnologia sao as que apresentam
0s niveis médios de risco mais elevados (2,3 e 2,2 respetivamente). A primeira tem que ver com
0 contexto econdmico e social recente de inflacdo, subida de taxas de juro e pandemia COVID-
19. A segunda com a ciberseguranca e a inovacdo tecnoldgica. Pelo contrario, 0s riscos
financeiros e de recursos humanos sdo os que apresentam o nivel médio mais baixo (1,6). O
nivel médio de gravidade de risco ndo difere significativamente entre as empresas em termos
globais, mas difere entre elas nalgumas categorias, o que se relaciona com a natureza da
atividade da empresa (assim, por exemplo, o baixo nivel de risco ambiental da NOS).

Questdo 7: Qual a relevancia dos riscos, por categoria € por empresa, em relacdo ao
conjunto de todos 0s riscos?

A analise dos indices de risco por categoria, que refletem a relevancia dos riscos, em termos
da conjugacdo do seu namero e do seu nivel de gravidade em relacdo a totalidade dos riscos,
permite verificar que a nivel global, os riscos de negdcio sdo os que tém um peso maior (0,24),
seguidos pelos financeiros e operacionais (0,15). Seguem-se as categorias de tecnologia (0,12),
legal e regulamentar (0,11) e envolvente socioecondmica (0,09). As categorias de ambiente e
Recursos Humanos séo as que registam um menor indice de risco na globalidade da amostra
(0,07). A nivel individual das empresas, existem diferencas entre os indices das diferentes
categorias de riscos. A comparacdo destes resultados com os relativos ao nimero de riscos e a
gravidade de riscos permite comprovar, pela sua maior proximidade com os primeiros, a maior

divergéncia por categoria quanto ao numero de riscos do que em relagdo a sua gravidade.
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A principal limitagéo deste estudo prende-se com a reduzida dimensé&o da amostra e a sua
selecdo por conveniéncia fazer com que os resultados ndo possam ser assumidos como
representativos do universo das empresas em Portugal. Contudo, as caracteristicas da amostra
permitiram uma analise detalhada e representativa a partir dos dados das empresas selecionadas.

Apesar do relatério de governo ter uma estrutura definida pela CMVM e aplicavel a todas
as empresas cotadas na bolsa portuguesa, nomeadamente ao nivel da informacéo relativa a
gestdo de risco, a forma como as empresas a divulgam difere. Isto é, apesar de todas as empresas
da amostra divulgarem os riscos que consideram mais relevantes, existe grande flexibilidade na
apresentacéo desta informacdo. Assim, o critério para considerar os riscos relevantes e divulga-
los no relatério da empresa podera ser diferente e consequentemente também o nimero de riscos
de cada empresa. Isto pode levar a que um determinado risco seja divulgado por uma empresa
e ndo por outra, ndo por ser mais relevante para uma do que outra, mas porque uma opta por
apresentar uma lista mais exaustiva. A esta limitacao acresce o facto de certos aspetos ndo serem
claramente referenciados por algumas empresas, particularmente a questdo do nivel de
gravidade de cada risco. Decorrente desta falta de homogeneidade na informacédo divulgada,
houve necessidade de assumir alguns pressupostos, nomeadamente em relacdo ao nivel de
gravidade dos riscos. Como forma de mitigar o efeito destas limitagcBes, os critérios
metodolégicos foram definidos de modo a serem aplicaveis a todas as empresas com base na
informacdo divulgada nos relatérios das empresas.

Apesar das limitacdes, este estudo pretende contribuir para uma analise comparativa dos
riscos mais relevantes de um conjunto representativo de grandes empresas nacionais. O quadro
metodoldgico construido para a analise dos riscos das empresas podera ter aplicabilidade
noutros estudos semelhantes.

Na linha do presente estudo, seria interessante conduzir uma andlise semelhante para
empresas portuguesas de menor dimensdo, recorrendo eventualmente a outros métodos de
recolha de informacdo (por exemplo entrevistas) ou para empresas de grande dimenséo
estrangeiras. Os resultados poderiam ser comparados com 0s apresentados neste estudo, de
modo a perceber até que ponto 0s riscos variam consoante a dimensdo da empresa ou 0 pais
onde esta localizada. Outra sugestdo de pesquisa seria, para algum dos riscos chave referidos
neste estudo, como os relacionados com a ciberseguranca, fazer uma analise mais aprofundada
sobre a probabilidade de ocorréncia, impactos, medidas de mitigacdo implementadas e outro

tipo de informacéo para uma selegéo de empresas.
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Anexos

Anexo A — Resumo da informacédo que consta nos relatorios de cada empresa do PSI e justificacdo da selecéo da

amostra

Informag&o que consta nos relatorios
integrados de 2021

Medidas
de
Nivel dos riscos mitigacao
Descricdo dos (probabilidadee para
Setor de principais impacto ou cada Empresa
Empresas atividade riscos risco selecionada Justificacéo
ALTRI Papel X X Informacéo dispersa e sem alguns elementos importantes para a analise
X
X
X
EDP Empresa exluida de imediato uma vez que pertence ao grupo EDP que
Renovaveis Eletricidade - - - X também pertence ao PSI

Informagéo pouco detalhada. Empresa recente ndo permite analise de anos

Greenvolt  Eletricidade X X anteriores

Jerénimo  Distribuicdo Mesmo setor de atividade da SONAE que comparativamente apresenta
Martins alimentar X X informacdo com mais qualidade para o efeito.

Mota Engil Construcdo X X Informacéo pouco clara sobre as acfes de mitigacado
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Informacéo de menor qualidade comparativamente com as outras utilities

REN Eletricidade X X (EDP e GALP)
X
The
Navigator  Papel X X X Varios elementos essenciais para a analise em falta

Anexo B — Metodologia para classificacdo do nivel de risco para cada empresa

PDIesSa cmentos ag C1atorios dce PDOIrte 4 % ACag cloaoiogia para 4 d aACag

BCP Nivel de risco Diretamente divulgado no relatdrio de gestao
Corticeira | Descricdo dos impactos dos riscos e medidas de Classificagdo com base nos impactos referidos e medidas de mitigagdo implementadas.
Amorim | mitigacdo implementadas.
CTT Descrigao de cada risco, medidas de mitigagao, Classificagdo com base na descri¢do, evolugao e mitigacdo do risco € nas areas de
evolucao e areas de negocio afetadas. negocio afetadas (riscos que afetem todas as areas t€ém mais impacto do que outros
circunscritos apenas a uma)
EDP Tendéncia recente, descri¢do ¢ medidas de mitigacdo | Primeira analise com base na tendéncia recente: Crescente — Elevado ou médio
do risco Constante ou decrescente — Médio ou baixo
Descrigao e medidas de mitigacdo como fatores para a decisdo (entre elevado/médio e
médio/baixo)
GALP Matriz de risco (niveis de probabilidade e impacto 1- | Classificagdo com base na média entre as variaveis probabilidade e impacto (1-5):
5) Baixo —[0; 2,5]

Médio — ]2,5; 4]
Elevado - [4; 5]

NOS Descrigdo dos riscos, medidas de mitigagdo Classificagdo com base nos impactos referidos ¢ medidas de mitigagdo implementadas.
implementadas e sua natureza (intrinsecos, do
contexto atual, financeiros e de sustentabilidade)

SEMAPA | Inclusdo entre os riscos estratégicos, descricao, Riscos estratégicos considerados de nivel médio ou elevado, uma vez que empresa os
medidas de mitigagdo implementadas e negdcios aponta como os mais relevantes. Restantes riscos baixos ou médios. Descrigao,
afetados. mitigacdo do risco e negocio afetados como fatores complementares para a
classificacao.
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SONAE Matriz de riscos criticos (niveis de probabilidade e

impacto 1-4)

Riscos ndo criticos considerados com de nivel baixo. Riscos criticos considerados de
nivel médio ou elevado com base na média entre as variaveis probabilidade e impacto
(1-4):

Médio — ]2,5; 3,5]

Elevado - 3,5; 4]

Anexo C — Nivel de cada risco de 2021

Empresa Risco Nivel de risco Comentarios
BCP Soberano Elevado Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
BCP Crédito Elevado Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
BCP Mercado Baixo Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
BCP Liquidez e Funding Baixo Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
BCP Fundos de Pens6es Médio Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
BCP Regulamentar e legal Médio Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
Litigancia associado a carteira de
BCP empréstimos em CHF na Poldnia Elevado Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
BCP Real estate e outros investimentos ~ Médio Nivel de cada risco indicado no relatério de gestdo de 2021
Rendibilidade recorrente/ Modelo
BCP de negocio Baixo Nivel de cada risco indicado no relatdrio de gestdo de 2021
BCP Operacional Médio Nivel de cada risco indicado no relatdrio de gestdo de 2021
Corticeira Risco estratégico e exdgeno. Risco em parte visto com oportunidade devido a
Amorim  Alteracdes climaticas Médio sustentabilidade da cortica
Corticeira
Amorim  Surgimento de novas pandemias Médio Risco exdgeno. Impacto ao nivel da producdo, vendas e colaboradores
Corticeira Risco de preco transporte, energia e Risco exdgeno, principalmente resultante da COVID-19 e conflito entre Rissia e Ucrania.
Amorim  outros fornecimentos Médio Impacto a nivel de custos e transporte de mercadorias

Corticeira Risco de pre¢o (outras matérias-

Risco exdgeno referente essencialmente a borrachas, matérias subsidiarias e embalagens.

A nivel de matérias-primas, a maior dependéncia esta na cortica que esta incluida num

Amorim  primas) Baixo risco especifico
Corticeira
Amorim  Risco Cambial Baixo Risco ex6geno, mas com varias medidas de controlo e minimizacdo dos seus efeitos
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Corticeira Risco estratégico e exdgeno. Disponibilidade e custo da cortica com extremo impacto em
Amorim  Matéria-prima Cortica Elevado todas as unidades de neg6cio
Corticeira Risco de desenvolvimento de
Amorim  vedantes alternativos Médio Risco estratégico e exdgeno. Diversas a¢oes de mitigacéo
Corticeira AlteracGes de padrfes de consumo Risco estratégico e exdgeno. Impacto no principal segmento, mas sem impacto na
Amorim  (sector vinicola) Médio restante atividade
Corticeira
Amorim  Risco reputacional Médio Risco estratégico e exdgeno. Varias medidas de refor¢o da imagem da marca
Corticeira Disrupcdo na cadeia de Risco exdgeno, principalmente resultante da COVID-19 e conflito entre RUssia e Ucrania.
Amorim  abastecimento e logistica Médio Impacto ao nivel das exportacdes
Corticeira Risco exdgeno. Impacto critico ao nivel da continuidade das operaces e seguranca da
Amorim  Ciberseguranca Elevado informacao
Corticeira Renovacao tecnologica/ Risco enddgeno. Investimento em 1&D e otimizagdo de processos como mitigacao do
Amorim  infraestruturas Baixo risco
CTT Desastres naturais Médio Impacto em todos 0s neg6cios. Grande parte coberto por seguros
Desempenho ESG (ambiental,
social e Impacto em todo o grupo. CTT considera prejudicial uma percegéo externa como
CTT de governacéo) Médio empresa poluente
Impacto em todos os negécios. Em 2021 o impacto foi sentido essencialmente ao nivel de
CTT Epidemias Médio constrangimentos nas operacdes devido a absentismo de colaboradores
CondigGes do novo contrato de
concessao do Servico Postal Impacto apenas no negdcio de servigo postal. Novas condi¢Ges determinantes para este
CTT Universal Médio segmento
Impacto apenas no negocio de servigo postal. Queda do volume continua nos Gltimos
CTT Diminuicdo do volume de correio Médio anos
Operacdo Ibérica de Expresso & Impacto apenas no negdcio Expresso e Encomendas. Operacao Ibérica representa a quase
CTT Encomendas Médio totalidade deste segmento
CTT Satisfacdo e experiéncia do cliente  Meédio Impacto em todos 0s negdcios. Satisfacdo do cliente considerada como chave pelos CTT
Impacto em todos os negdcios. Principais fatores de risco sdo a sinistralidade rodoviaria e
CTT Saude e seguranca Médio salide mental
Novos modelos de trabalho e gestéo Impacto em todos os negécios. Principal risco resultante da incapacidade de atrair e reter
CTT do talento Médio talento
Impacto em todo o grupo. CTT considera este um dos riscos mais sérios e que se agravou
CTT Incidentes cibernéticos Elevado com o0 aumento exponencial do teletrabalho
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Tendéncia crescente. Risco estratégico com potenciais impactos também na producéo de

EDP Alteraces climaticas Elevado energia renovavel
Tendéncia crescente. Risco estratégico, potenciado pelos conflitos geopoliticos que poem
EDP Instabilidade geopolitica Elevado em causa o abastecimento de combustiveis fosseis
Tendéncia crescente. Estabilidade economica em Portugal e Espanha mas relativa
EDP Crises sociais e econémicas Médio instabilidade noutros mercados como o Brasil
Tendéncia crescente. Componentes de inflagdo nos modelos de remuneracéo de
EDP Inflacdo Médio atividades reguladas
EDP Flutuaces das taxas de juro Médio Tendéncia crescente. Controlo dos efeitos através de instrumentos financeiros
EDP Flutuacdes das taxas de cAmbio Médio Tendéncia crescente. Controlo dos efeitos através de instrumentos financeiros
FlutuagGes no valor dos ativos
EDP financeiros detidos pelo Grupo Baixo Tendéncia crescente. Estratégia de baixo risco da EDP neste &mbito
Incumprimento de contrapartes Tendéncia crescente. Aumento das exposicOes de crédito devido a escalada de precos nos
EDP financeiras Médio mercados energéticos
Incumprimento de contrapartes
energéticas (contratos Tendéncia crescente. Aumento das exposicOes de crédito devido a escalada de precos nos
EDP compra/venda energia) Médio mercados energéticos
Incumprimento de clientes (B2B e Tendéncia crescente. Aumento das exposicOes de crédito devido a escalada de precos nos
EDP B2C) Médio mercados energéticos
EDP Insuficiéncias pontuais de tesouraria Baixo Tendéncia constante. Posicdo conservadora de caixa
Downgrade de rating financeiro (e
consequente aumento dos custos de
financiamento e limitagdo no acesso Tendéncia constante. Upgrade recente do rating financeiro, refor¢cando o estatuto de
EDP a financiamento) Baixo investment grade
Capitalizacdo do fundo de Pensdes
EDP de Beneficio Definido Baixo Tendéncia decrescente. Posicédo de capitalizacdo confortavel
Custos adicionais com reformas
EDP correntes e antecipadas Baixo Tendéncia decrescente.
EDP Custos de despesas médicas Baixo Tendéncia decrescente.
Flutuagdes no preco da pool, Tendéncia crescente. Impacto limitado pelo facto de parte da producéo estar contratada a
EDP commodities e CO2 Médio longo-prazo
Desvios no custo de investimento
EDP (CAPEX) Médio Tendéncia crescente. Instabilidade e inflagdo na cadeia de fornecimento
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Alteracéo das taxas, impostos e

EDP encargos setoriais Baixo Tendéncia constante. Impacto ao nivel dos resultados
AlteracGes no regime tarifario das Tendéncia constante. Definicdo de novo periodo regulatorio no negocio da distribui¢éo
EDP atividades reguladas Médio em Portugal
EDP Alteracdes legislativas Médio Tendéncia constante.
AlteracOes de normas (ex.
EDP ambientais/climéticas) Médio Tendéncia constante.
Exposicdo a contingéncias e litigios Tendéncia constante. Potenciais impactos financeiros. Mitigacdo através de assessoria
EDP juridicos Médio juridica
Perdas resultantes do
incumprimento da legislagéo
vigente fiscal, laboral,
administrativa, civil ou outra Tendéncia constante. Potenciais impactos financeiros. Mitigacdo através de assessoria
EDP (sancdes, indemnizacOes e acordos) Médio juridica
EDP Danos em ativos fisicos e terceiros ~ Médio Tendéncia constante. Relevancia do risco de eventos extremos com impacto nos ativos
Avarias por defeitos de
EDP componentes ou na instalacao Médio Tendéncia constante.
Indisponibilidade devido a eventos
externos (ex. de natureza
EDP atmosférica) Médio Tendéncia constante. Relevancia do risco de eventos extremos com impacto nos ativos
Performance operacional (ex.
perdas na rede de distribuigéo,
EDP indicadores de qualidade de servico) Médio Tendéncia constante.
Irregularidades na execugdo de
processos (ao nivel de atividades
comerciais, selecdo e gestdo de
fornecedores, faturacéo e cobranca
EDP de clientes, entre outros) Baixo Tendéncia constante. Risco mitigado pelo Sistema de Controlo Interno
Alteracdo do paradigma
EDP competitivo Médio Tendéncia crescente. Monitorizacdo constante e adaptacao do portefélio
EDP Estratégia de investimento Médio Tendéncia constante. Constante avaliacdo sobre as opc6es de investimento
EDP Relacdo com stakeholders Médio Tendéncia constante. Critérios rigorosos de selecdo de parceiros nas diferentes geografias
Tendéncia constante. EDP entende que as estruturas e processos atuais permitem gerir
EDP Planeamento corporativo Baixo estes riscos de forma adequada
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Volatilidade no volume de producéo

Tendéncia crescente. Aumento do risco sobre volumes hidricos no Brasil compensado

EDP de energias renovaveis Médio pelo aumento da capacidade e6lica e solar
EDP Volatilidade do consumo energético Médio Tendéncia crescente. Diversificacdo a nivel de geografias
EDP Alteracdes das margens comerciais Médio Tendéncia crescente. Concorréncia do mercado livre
Atrasos na data de comissionamento
EDP de ativos (COD) e perda de receita  Médio Tendéncia crescente. Instabilidade e inflacdo na cadeia de fornecimento
Tendéncia constante. Cultura de zero acidentes, COVID-19 ainda com algum impacto na
EDP Acidentes de trabalho Médio salde dos colaboradores
EDP Gestéo de pessoas Baixo Tendéncia constante
EDP Relacdes laborais Baixo Tendéncia constante
EDP Conduta anti-ética Baixo Tendéncia constante
Indisponibilidade e integridade de
sistemas de informacéo e Tendéncia constante. Impacto elevado, manutencéo do nivel de exposi¢do compensada
EDP comunicacao Médio em parte por reforco continuo de medidas de mitigacao
Tendéncia constante. Impacto elevado, manutencdo do nivel de exposi¢do compensada
EDP Ciber-seguranca e resiliéncia Médio em parte por reforco continuo de medidas de mitigacdo
Indisponibilidade e integridade de
EDP equipamentos distribuidos Baixo Tendéncia constante
EDP Disrupcdo tecnoldgica Médio Tendéncia crescente. Risco visto também como uma oportunidade
GALP Alterac@es climéticas Elevado Média = 5 (Probabilidade = 5/Impacto = 5)
GALP Preco Médio Média = 4 (Probabilidade = 3/Impacto = 5)
GALP Financiamento e seguros Médio Média = 3,5 (Probabilidade = 3/Impacto = 4)
GALP Juridico Médio Média = 4 (Probabilidade = 3/Impacto = 5)
GALP Compliance Regulacdo ESG Médio Meédia = 4 (Probabilidade = 4/Impacto = 5)
GALP Ativos Médio Média = 3 (Probabilidade = 3/Impacto = 3)
GALP Acidentes graves Médio Média = 4 (Probabilidade = 3/Impacto = 5)
GALP Eficiéncia e eficacia Médio Média = 3 (Probabilidade = 3/Impacto = 3)
GALP Continuidade do negdcio Médio Meédia = 3 (Probabilidade = 4/Impacto = 2)
GALP Execucéo de projetos Baixo Média = 2,5 (Probabilidade = 3/Impacto = 2)
GALP Retorno de novos negocios Médio Média = 3 (Probabilidade = 2/Impacto = 4)
GALP Portefolio Médio Média = 4 (Probabilidade = 3/Impacto = 5)
GALP Mercado e Concorréncia Médio Média = 3,5 (Probabilidade = 4/Impacto = 3)
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GALP Parcerias Médio Média = 3,5 (Probabilidade = 4/Impacto = 3)
GALP Concentracdo Médio Média = 3,5 (Probabilidade = 2/Impacto = 5)
GALP Reputacional Médio Média = 4 (Probabilidade = 3/Impacto = 5)
GALP Gestdo de desempenho Médio Média = 4 (Probabilidade = 4/Impacto = 4)
GALP Cyber Elevado Média = 4,5 (Probabilidade = 4/Impacto = 5)
GALP Tecnologias Disruptivas e Digital Médio Média = 3 (Probabilidade = 3/Impacto = 3)
NOS Produtos e Servigos Sustentiveis Baixo Risco de sustentabilidade. Impacto principal ao nivel da imagem da marca
Risco de sustentabilidade. Principalmente ao nivel da energia consumida, para o qual
NOS Impactos ambientais Baixo existem varias acfes de mitigacao
Risco de sustentabilidade. Impacto na integridade dos ativos fisicos resultante de eventos
NOS Alteracdes Climéticas Médio climéticos extremos
NOS Envolvente econémica Médio Risco do contexto atual. Incerteza devido a COVID-19
NOS Taxa de Juro e Liquidez Baixo Risco financeiro. Controlo do risco através de instrumentos financeiros
NOS Fiscalidade Médio Impacto a nivel financeiro. Dificuldade na mitigacdo dos efeitos
NOS Crédito e Cobrangas Médio Risco financeiro. Dificuldades na cobranca de divida
NOS sujeita a diversos reguladores que podem afetar significativamente o seu negdcio e
NOS Legal e Regulacéo Elevado competitividade. Dificuldade na mitigacéo do risco
NOS Privacidade Médio Risco intrinseco. Regulagdo especifica para telecomunicacdes
NOS Garantia de Receitas e Custos Baixo Risco intriseco. Sistemas que garantem a qualidade da faturacdo
NOS Fraude de Clientes/Terceiros Médio Risco intrinseco. Fraudes comuns no setor das telecomunicacdes
Risco intrinseco. Impacto muito elevado a nivel da continuidade das operagdes e
NOS Disponibilidade/Resiliéncia Elevado conseguentemente qualidade do servigo
Continuidade de Negdcio / Perdas Risco intrinseco. Impacto muito elevado a nivel da continuidade das operaces e
NOS Catastroficas Elevado consequentemente qualidade do servigo
Risco intrinseco. Intensidade concorrencial com impacto significativo nos precos
NOS Concorréncia Elevado praticados e quota de mercado
Comunicacéo de produtos e
NOS Servicos Baixo Resultante de uma incorreta estratégia de comunicacdo
Impacto ao nivel da qualidade dos produtos e servicos e pode resultar em quebras nas
NOS Performance Produtos e Servicos Médio vendas
NOS Qualidade da Customer Experience Meédio Servico ao cliente com particular relevancia no setor das telecomunicacdes
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Recrutamento e Retencéo de

NOS Talento Médio Impacto ao nivel da disponibilidade e qualidade dos colaboradores
NOS Saude e Seguranca no Trabalho Médio Risco assumiu maior relevancia com a COVID-19
NOS Transformacéo digital Médio Transformacdo digital cada vez mais critica para eficicia e competitividade da empresa
Exposicdo elevada do setor das telecomunicacdes a ciberataques. Teletrabalho
NOS Ciberseguranca Elevado incrementou exposi¢do ao risco
NOS Inovacdo Tecnoldgica Médio Inovacdo tecnoldgica particularmente relevante no setor das telecomunicacdes
Risco com particular relevancia para o setor do papel, nomeadamente na disponibilidade
SEMAPA Alteracdes climéticas Médio de matéria-prima
Risco estratégico. Impactos patrimoniais podem ser significativos mas parcialmente
SEMAPA Catastrofes ambientais Médio cobertos por seguros
Paises como a Tunisia, Libano e Mogambique onde as participadas detém investimentos
SEMAPA Risco Pais Médio apresentam mais fatores de risco
Risco estratégico. Elevado peso das exportagdes. Agravante do atual contexto
SEMAPA Choque externo Elevado socioeconémico (conflito na Ucrania e COVID-19)
Risco com particular relevancia para o setor do papel com varios fatores que podem fazer
SEMAPA Preco de venda Médio variar o preco de venda
Impacto maior nos custos de produgéo da Secil. Contratos de energia a longo prazo e
SEMAPA Custos Energéticos Baixo possibilidade de substituicdo parcial por combustiveis
Quadro legal e regulatorio em
SEMAPA Portugal Médio Risco estratégico. Impacto moderado para todo o grupo
Regulacdo cada vez mais restrita em matérias ambientais. Impacto sobertudo ao nivel da
SEMAPA Ambiente regulatorio Médio Secil
SEMAPA Riscos Juridicos Baixo Riscos sobertudo a nivel fiscal ou de regulacéo
SEMAPA Fraude Médio Risco estratégico. Impacto moderado para todo o grupo
SEMAPA Acesso a matéria-prima Elevado Risco estratégico. Variavel critica para todos os negécios do grupo
SEMAPA Riscos associados ao setor florestal Médio Risco associado ao principal negécio (papel)
SEMAPA Abastecimento de matérias primas  Médio Risco relevante sobertudo no setor do papel
Risco associado a producao de pasta e papel. Sistema de redundancias que permite o
SEMAPA Energia Baixo abastecimento continuado de energia
Riscos associados a producao de
SEMAPA energia Baixo Risco referente apenas a uma parte do negécio da pasta e papel
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Risco estratégico. Apesar de relevante para uma empresa de gestdo de investimentos,
existe maior facilidade nos investimentos/desinvestimentos em negdcios uma vez que sao

SEMAPA Portefélio Médio através de participadas
SEMAPA Negécio Médio Risco estratégico. Impacto nos negécios mitigado pela diversificacdo
Risco estratégico. Probabilidade de ocorrencia de eventos com danos reputacionais
SEMAPA Capital Reputacional Médio significativos controlada
Risco estratégico. Investimentos de grande dimensdo sdo uma varidvel chave a nivel do
SEMAPA Tomada de decisdo de investimento Elevado grupo e participadas
SEMAPA Procura de produtos do grupo Médio Volatilidade na procura com impactos significativos em todos 0s negocios
SEMAPA Concorréncia Médio Negécios da SEMAPA com bastante concorréncia a nivel global
SEMAPA Concentracdo da carteira de clientes Baixo Peso com alguma relevancia dos principais clientes de pasta e papel
SEMAPA Talento Médio Risco estratégico. Relacionado apenas com a captacao e retencdo de talento
Risco estratégico. Impactos elevados em todo o grupo a nivel operacional, patrimonial e
SEMAPA Ciberseguranca Elevado reputacional
SEMAPA Substituicdo Tecnologica Baixo Risco inerente aos negocios industriais
Falha na mitigacao e adaptacdo das
SONAE alteracdes climéticas Médio Média = 3,15 (Probabilidade = 3,4/Impacto = 2,9)
SONAE Riscos Ambientais Baixo Risco ndo critico
Propagacé&o répida e massiva de
SONAE  doencas infeciosas Médio Média = 3,5 (Probabilidade = 3,5/Impacto = 3,5)
Condigdes macroeconémicas
SONAE desfavoraveis Elevado Média = 3,65 (Probabilidade = 3,6/Impacto = 3,7)
SONAE  Macroeconémico Baixo Risco ndo critico
SONAE Riscos Financeiros Baixo Risco ndo critico
SONAE Restri¢fes no acesso ao capital Médio Média = 3,2 (Probabilidade = 3,2/Impacto = 3,2)
Riscos Legais, Fiscais e
SONAE Regulatorios Baixo Risco ndo critico
Aumento das consequéncias legais e
SONAE regulamentares negativas Médio Média = 3,3 (Probabilidade = 3,4/Impacto = 3,2)
Falta de agilidade e simplicidade
SONAE organizacional Médio Média = 3,4 (Probabilidade = 3,3/Impacto = 3,5)
SONAE Riscos dos ativos fisicos Baixo Risco ndo critico
SONAE Riscos de continuidade do negécio  Baixo Risco ndo critico
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SONAE Riscos de Projetos Baixo Risco ndo critico
Riscos de informacao, protecédo de
SONAE  dados pessoais e de ciberseguranca  Baixo Risco ndo critico
SONAE  Reputacédo empresarial Médio Média = 3,05 (Probabilidade = 2,7/Impacto = 3,4)
SONAE  Concentracdo geogréfica Elevado Meédia = 3,6 (Probabilidade = 3,7/Impacto = 3,5)
Falha em ajustar o portefélio de
SONAE neg6cios Médio Média = 3,25 (Probabilidade = 3,2/Impacto = 3,3)
SONAE Concorréncia Baixo Risco néo critico
SONAE Clientes Baixo Risco néo critico
SONAE Marca Baixo Risco ndo critico
SONAE Riscos de Seguranca das Pessoas Baixo Risco ndo critico
Riscos de Recursos Humanos
(efeitos da pandemia e captacdo e
SONAE retencéo de colaboradores) Baixo Risco ndo critico
Deterioragdo severa da salde
SONAE mental Médio Média = 2,8 (Probabilidade = 2,9/Impacto = 2,7)
Falha na abordagem a
SONAE transformacdo digital Elevado Média = 3,6 (Probabilidade = 3,6/Impacto = 3,6)
SONAE Ciberataques Elevado Média = 3,75 (Probabilidade = 3,6/Impacto = 3,9)

Anexo D — Listagem completa dos riscos (2021 e 2016) e respetivas classificacdes

Nivel de |Risco Risco
risco reportado reportado
Empresa | Categoria Especificidade | Risco 2021 (2021) em 2016  Risco_2016 em 2021 Comentarios
Envolvente Especifico do
BCP socioeconémica | setor/empresa | Soberano Elevado |Sim Soberano Sim
Especificidade: Risco de
crédito presente na
generalidade das empresas
mas com particular
Especifico do impacto no modelo de
BCP Financeiro setor/empresa | Crédito Elevado |Sim Crédito Sim negocio dos bancos.
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Caracteristico
da natureza da

BCP Financeiro empresa Mercado Baixo Sim Mercado Sim
Acesso aos
Caracteristico mercados de WSF
da natureza da e estrutura de
BCP Financeiro empresa Liquidez e Funding | Baixo Sim funding Sim
Especifico do
BCP Financeiro setor/empresa | Fundos de Pensbes | Médio N&o
Legal e Regulamentar e
BCP regulamentar | Transversal legal Médio Sim Regulamentar Sim
Litigancia associado
a carteira de
Legal e Especificodo | empréstimos em Reputacional, legal
BCP regulamentar | setor/empresa | CHF na Poldnia Elevado |N&o e de compliance Néo Risco em parte de negécio
Especificodo | Real estate e outros Concentracgéo e
BCP Negécio setor/empresa | investimentos Médio N&o taxa de juro Néo
Rendibilidade
Especifico do | recorrente/ Modelo
BCP Negobcio setor/empresa | de negdcio Baixo Sim Rendibilidade Sim
Risco "operacional" em
2016 n&o refere riscos
tecnoldgicos, enquanto em
2021 focaliza-se
principalmente em
incidentes cibernéticos e
outras questdes associadas
a tecnologia. Dai o risco
"operacional” ser
categorizado de forma
BCP Operacional Transversal Operacional Néo diferente em 2016 e 2021.
BCP Tecnologia Transversal Operacional Médio Né&o
Corticeira Alteracdes Alteragdes
Amorim | Ambiente Transversal climéticas Médio Sim climaticas Sim
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Corticeira | Envolvente Surgimento de
Amorim | socioecondémica | Transversal novas pandemias Médio N&o
Risco de pre¢o
Caracteristico | transporte, energia e
Corticeira da natureza da |outros
Amorim | Financeiro empresa fornecimentos Médio N&o
Caracteristico | Risco de preco
Corticeira da natureza da | (outras matérias-
Amorim | Financeiro empresa primas) Baixo N&o
Risco "financeiro™ refere
Corticeira taxa de juro, cdmbio e
Amorim Financeiro Transversal Financeiro Néo liquidez
Corticeira Volatilidade
Amorim | Financeiro Transversal Risco Cambial Baixo Sim cambial Sim
Corticeira |Legal e
Amorim | regulamentar | Transversal Juridico Né&o
Corticeira Especificodo | Matéria-prima Matéria-prima
Amorim | Operacional setor/empresa | Cortica Elevado |Sim Cortica Sim
Risco de
desenvolvimento de Desenvolvimento
Corticeira Especificodo |vedantes de vedantes
Amorim | Negocio setor/empresa | alternativos Médio Sim substitutos Sim
Alteraces de Desenvolvimento
Corticeira Especifico do | padrdes de consumo de materiais
Amorim | Negécio setor/empresa | (sector vinicola) Médio Nao compositos Nao
Corticeira
Amorim | Negécio Transversal Risco reputacional | Médio Né&o
Caracteristico | Disrupcdo na cadeia
Corticeira da natureza da | de abastecimento e
Amorim | Negécio empresa logistica Médio Né&o
Corticeira
Amorim | Tecnologia Transversal Ciberseguranca Elevado |Néo
Caracteristico | Renovagéo
Corticeira da natureza da |tecnolégica/
Amorim | Tecnologia empresa infraestruturas Baixo Né&o
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CTT Ambiente Transversal Desastres naturais Médio Né&o
Risco relacionado com o
cumprimento de normas,
mas considerado ambiental
Desempenho ESG devido ao foco nas
(ambiental, social e questdes ambientais na
CTT Ambiente Transversal de governagao) Médio N&o descricdo deste risco
Outros riscos:
Comportamento do
Envolvente Outros riscos consumidor e Saida da
CTT socioecondmica | Transversal Epidemias Médio N&o externos relevantes | Ndo zona Euro
Investimento
CTT Financeiro Transversal operacional Néo
Investimento
CTT Financeiro Transversal financeiro Né&o
Outros riscos
financeiros Taxas de juro e Plano de
CTT Financeiro Transversal relevantes Né&o cuidados de satde
Condig6es do novo
contrato de
concessdo do Condic0es de Riscos regulamentares
Legal e Especificodo | Servico Postal acesso a rede especificos de cada
CTT regulamentar | setor/empresa | Universal Médio Néo postal Néo periodo
Especifico do | Diminuicao do
CTT Negobcio setor/empresa | volume de correio | Médio Sim Economia Digital | Sim
Desafio CEP
Operacéo Ibérica de (Courier Express
Especificodo | Expresso & and Parcels)
CTT Negobcio setor/empresa | Encomendas Médio Sim Ibérico Sim
Satisfacdo e
experiéncia do Eficécia/eficiéncia
CTT Negdbcio Transversal cliente Médio Sim operacional Sim
CTT Negdbcio Transversal Grandes Clientes | N&o
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Resposta a

CTT Negécio Transversal concorréncia Nao
Imagem publica, Precos do
Outros riscos Servico Universal e
Especifico do estratégicos Modelo comercial dos
CTT Negécio setor/empresa relevantes Néo CTT
Caracteristico Continuidade das
da natureza da atividades
CTT Operacional empresa de Distribuicdo Néo
Continuidade das
operacgOes
Especifico do de Tratamento e
CTT Operacional setor/empresa Transporte Néo
Conflitualidade laboral,
Continuidade das
atividades de
Atendimento,
Envelhecimento do efetivo
Outros riscos operacional e
operacionais Comportamentos anti
CTT Operacional Transversal relevantes Né&o concorrenciais
Recursos
CTT Humanos Transversal Saude e seguranca | Médio Néo
Novos modelos de
Recursos trabalho e gestdo
CTT Humanos Transversal do talento Médio Né&o
Incidentes Seguranga de
CTT Tecnologia Transversal cibernéticos Elevado |Sim informacéo Sim
Alteracdes Alteracdes
EDP Ambiente Transversal climaticas Elevado |Sim climaticas Sim
Envolvente Instabilidade
EDP socioecondmica | Transversal geopolitica Elevado |Né&o
Crise
Envolvente Crises sociais e macroeconomica,
EDP socioeconémica | Transversal econdémicas Médio Sim social e/ou politica | Sim
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em Portugal e/ou
Espanha

Envolvente

EDP socioeconémica | Transversal Inflacdo Médio Sim Inflacdo Sim
Flutuacdes das taxas

EDP Financeiro Transversal de juro Médio Sim Taxas de juro Sim
Flutuacdes das taxas

EDP Financeiro Transversal de cAmbio Médio Sim Taxas de cAmbio | Sim
Flutuagdes no valor
dos ativos
financeiros detidos Valorizacédo de

EDP Financeiro Transversal pelo Grupo Baixo Sim ativos financeiros | Sim
Incumprimento de
contrapartes Contrapartes

EDP Financeiro Transversal financeiras Médio Sim financeiras Sim
Incumprimento de
contrapartes
energéticas
(contratos

Especificodo | compra/venda Contrapartes de

EDP Financeiro setor/empresa | energia) Médio Sim energia Sim
Incumprimento de
clientes (B2B e

EDP Financeiro Transversal B2C) Médio Sim Clientes Sim
Insuficiéncias Insuficiéncias
pontuais de pontuais de

EDP Financeiro Transversal tesouraria Baixo Sim tesouraria Sim
Downgrade de
rating financeiro (e
consequente
aumento dos custos
de financiamento e
limitacdo no acesso Reducéo de

EDP Financeiro Transversal a financiamento) Baixo Sim “rating” Sim
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Acesso e custo de

Incluido no risco
"Downgrade de rating
financeiro (e consequente
aumento dos custos de
financiamento e limitagéo
No acesso a

EDP Financeiro Transversal capital Sim financiamento)"
Capitalizacédo do
Capitalizacédo do fundo de Pensbes
fundo de Pensdes de de Beneficio
EDP Financeiro Transversal Beneficio Definido | Baixo Sim Definido Sim
Custos adicionais Custos adicionais
com reformas associados a
correntes e reformas
EDP Financeiro Transversal antecipadas Baixo Sim antecipadas Sim
Custos de despesas Custos de despesas
EDP Financeiro Transversal médicas Baixo Sim médicas Sim
Flutuacdes no preco
Especificodo | da pool, Preco da
EDP Financeiro setor/empresa | commodities e CO2 | Médio Sim eletricidade Sim
Preco de outras
“commodities”
(essencialmente Incluido no risco
Especifico do combustiveis e "Flutuacgdes no prego da
EDP Financeiro setor/empresa C0O2) Sim pool, commodities e CO2"
Caracteristico | Desvios no custo de
da natureza da | investimento
EDP Financeiro empresa (CAPEX) Médio Né&o
Alteracdo das taxas,
Legal e impostos e encargos AlteracOes em
EDP regulamentar | Transversal setoriais Baixo Sim taxas e impostos | Sim
Legal e Alteracdes nos
EDP regulamentar | Transversal pacotes setoriais | Sim
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Alterages no AlteracOes nos
Legal e Especificodo | regime tarifario das modelos
EDP regulamentar | setor/empresa | atividades reguladas | Médio Sim regulatdrios Sim
Alteracfes na
Legal e Alteracoes legislacéo
EDP regulamentar | Transversal legislativas Médio Sim ambiental Sim
Alteracdes de
Caracteristico | normas (ex. Incluido no risco
Legal e da naturezada |ambientais/climéatica "Alteracdes na legislacdo
EDP regulamentar | empresa s) Médio Sim ambiental"
Incluido no risco
"Incumprimento da
legislagdo vigente fiscal,
laboral, administrativa,
civil ou outra, que se
traduzem tanto a nivel
Exposicdo a econdmico (sancdes,
Legal e contingéncias e indemnizag0es e acordos)
EDP regulamentar | Transversal litigios juridicos Médio Sim como reputacional”
Incumprimento da
legislacdo vigente
Perdas resultantes fiscal, laboral,
do incumprimento administrativa,
da legislacdo civil ou outra, que
vigente fiscal, se traduzem tanto
laboral, a nivel econémico
administrativa, civil (sancdes,
ou outra (sangdes, indemnizacgoes e
Legal e indemnizac0es e acordos) como
EDP regulamentar | Transversal acordos) Médio Sim reputacional Sim
Projectos em
Caracteristico desenvolvimento/c
da natureza da | Danos em ativos onstrucdo e activos
EDP Operacional empresa fisicos e terceiros Médio Sim em operacao Sim
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Caracteristico
da natureza da

Avarias por defeitos
de componentes ou

Incluido no risco
"Projectos em
desenvolvimento/construca

EDP Operacional empresa na instalacdo Médio Sim 0 e activos em operacdo”
Indisponibilidade
devido a eventos Incluido no risco
Caracteristico | externos (ex. de "Projectos em
da natureza da | natureza desenvolvimento/construca
EDP Operacional empresa atmosférica) Médio Sim 0 e activos em operacao”
Performance
operacional (ex.
perdas na rede de
distribuicdo,
indicadores de
Especificodo | qualidade de Perdas
EDP Operacional setor/fempresa | servico) Médio Sim operacionais Sim
Irregularidades na
execucdo de
processos (ao nivel
de atividades
comerciais, sele¢éo
e gestdo de
fornecedores,
faturacéo e cobranga Irregularidades na
de clientes, entre execucao de varios
EDP Operacional Transversal outros) Baixo Sim processos Sim
Governance
EDP Operacional Transversal interno Né&o
Modificacdes
Alteracéo do disruptivas do
paradigma paradigma
EDP Negobcio Transversal competitivo Médio Sim competitivo Sim
Estratégia de Decis0es de
EDP Negécio Transversal investimento Médio Sim investimento Sim
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Relacdo com Relacdo com
EDP Negécio Transversal stakeholders Médio Sim parceiros Sim
Planeamento Planeamento
EDP Negdcio Transversal corporativo Baixo Sim corporativo Sim
Volatilidade no Volumes de
volume de producdo producéo de
Especifico do | de energias energias
EDP Negbcio setor/empresa | renovaveis Médio Sim renovaveis Sim
Consumo
Especificodo | Volatilidade do energético (de
EDP Negécio setor/empresa | consumo energético | Médio Sim electricidade e gas) | Sim
Especifico do | AlteracBes das
EDP Negdbcio setor/empresa | margens comerciais | Médio Sim Margem comercial | Sim
Atrasos na data de
comissionamento de
Especificodo |ativos (COD) e
EDP Negécio setor/empresa | perda de receita Médio N&o
Incidentes com
impacto na
Recursos Acidentes de integridade fisica
EDP Humanos Transversal trabalho Médio Sim de colaboradores | Sim
Recursos
EDP Humanos Transversal Gestdo de pessoas | Baixo Néo
Recursos
EDP Humanos Transversal Relacdes laborais Baixo Né&o
Potenciais
Recursos condutas ndo-
EDP Humanos Transversal Conduta anti-ética | Baixo Sim éticas Sim
Indisponibilidade e
integridade de
sistemas de Indisponibilidade
informacéo e de sistemas de
EDP Tecnologia Transversal comunicacao Médio Sim informacéo Sim
Ciber-seguranca e Falhas ao nivel da
EDP Tecnologia Transversal resiliéncia Médio Sim integridade e Sim
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seguranca da
operacéo,
monitorizacdo e
dados

Indisponibilidade e
integridade de
equipamentos

EDP Tecnologia Transversal distribuidos Baixo Né&o
Disrupgao Disrupgdes
EDP Tecnologia Transversal tecnolégica Médio Sim tecnoldgicas Sim
Alteracoes
GALP Ambiente Transversal climéticas Elevado |Nao
Envolvente
GALP socioecondmica | Transversal Geopoliticos Néo
Caracteristico
da natureza da Volatilidade de
GALP Financeiro empresa Preco Médio Sim precos e mercados | Sim
Necessidades
Financiamento e de financiamento
GALP Financeiro Transversal seguros Médio Sim e liquidez Sim
GALP Financeiro Transversal Crédito Né&o
Perdas resultantes
de
Especifico do atividades de
GALP Financeiro setor/empresa trading Néo
Incertezas
Legal e regulatdrias
GALP regulamentar | Transversal Juridico Médio | Sim e de compliance [ Sim
Legal e Compliance
GALP regulamentar | Transversal Regulacdo ESG Médio Néo
Descoberta
e desenvolvimento
Especifico do de recursos e
GALP Operacional setor/empresa | Ativos Médio Néo reservas Néo
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de petroleo e gas
natural

Caracteristico
da natureza da

Incluido no risco "Eventos

GALP Operacional empresa Acidentes graves Médio Sim disruptivos"
GALP Operacional Transversal Eficiéncia e eficacia | Médio Néo
Eventos
disruptivos
(incluindo
qualquer
interrupcao nas
operacdes da
unidade industrial,
que dé origem a
impactes
Continuidade do catastroficos ao
GALP Operacional Transversal negocio Médio Sim nivel de SSA) Sim
Execucéo de Execucéo
GALP Operacional Transversal projetos Baixo Sim de projetos Sim
Retorno de novos
GALP Negdcio Transversal negacios Médio Néo
GALP Negdcio Transversal Portefolio Médio Né&o
Mercado e
GALP Negdbcio Transversal Concorréncia Médio Sim Concorréncia Sim
Dependéncia de
GALP Negdcio Transversal Parcerias Médio Sim parceiros Sim
GALP Negdcio Transversal Concentragéo Médio Né&o
GALP Negdcio Transversal Reputacional Médio Né&o
Recursos Gestéo de
GALP Humanos Transversal desempenho Médio Néo
Captacdo e
retencéo
Recursos de capital humano
GALP Humanos Transversal gualificado Néo
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Falhas de sistemas
de informacéao

GALP Tecnologia Transversal Cyber Elevado |Sim e ciberseguranca | Sim
Tecnologias
GALP Tecnologia Transversal Disruptivas e Digital | Médio N&o
Produtos e Servigos
NOS Ambiente Transversal Sustentaveis Baixo Né&o
NOS Ambiente Transversal Impactos ambientais | Baixo N&o
Alteracoes
NOS Ambiente Transversal Climéticas Médio Néo
Envolvente Envolvente Envolvente
NOS socioecondmica | Transversal econdmica Médio Sim Econdmica Sim
Taxa de Juro e
NOS Financeiro Transversal Liquidez Baixo Néo
NOS Financeiro Transversal Fiscalidade Médio Sim Fiscalidade Sim
Crédito e
NOS Financeiro Transversal Crédito e Cobrancas | Médio Sim Cobrancas Sim
Legal e Legal e
NOS regulamentar | Transversal Legal e Regulacdo | Elevado |Sim Regulatdrio Sim
Legal e
NOS regulamentar | Transversal Privacidade Médio Né&o
Garantia de
Receitas e Custos
(Enterprise
Especificodo | Garantia de Receitas Business
NOS Operacional setor/empresa | e Custos Baixo Sim Assurance) Sim
Fraude de Servico
(Gestéo de Fraude
de
Especificodo | Fraude de Telecomunicagdes
NOS Operacional setor/empresa | Clientes/Terceiros | Médio Sim ) Sim
Incluido no risco
Especifico do | Disponibilidade/Res "Interrupcao de Negdcio e
NOS Operacional setor/empresa | iliéncia Elevado |Sim Perdas Catastroficas
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(Gestédo da Continuidade
de Negdbcio)"

Interrupcao de
Negdcio e Perdas
Catastroficas

Continuidade de (Gestéo da
Negocio / Perdas Continuidade de
NOS Operacional Transversal Catastroficas Elevado |Sim Negdbcio) Sim
NOS Negbcio Transversal Concorréncia Elevado |Sim Concorréncia Sim
Comunicacéo de
NOS Negécio Transversal produtos e Servigos | Baixo N&o
Performance
NOS Negdcio Transversal Produtos e Servigos | Médio Né&o
Qualidade da
Customer
NOS Negécio Transversal Experience Médio N&o
Recursos Recrutamento e
NOS Humanos Transversal Retencdo de Talento | Médio Néo
Recursos Saude e Seguranga
NOS Humanos Transversal no Trabalho Médio Né&o
Transformacéo
NOS Tecnologia Transversal digital Médio Nao
Confidencialidade,
Integridade e
Disponibilidade
(Gestdo da
Seguranga da
NOS Tecnologia Transversal Ciberseguranca Elevado |Sim Informacao) Sim
Inovagéo Inovagéo
NOS Tecnologia Transversal Tecnoldgica Médio Sim Tecnoldgica Sim
Alteracdes
SEMAPA | Ambiente Transversal climaticas Médio Né&o
Catastrofes
SEMAPA | Ambiente Transversal ambientais Médio N&o
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Envolvente

SEMAPA | socioecondmica | Transversal Risco Pais Médio Sim Risco pais Sim
Envolvente
SEMAPA | socioeconémica | Transversal Choque externo Elevado |Né&o
Preco de mercado
Caracteristico da BEKP e do
da natureza da papel UWF e
SEMAPA | Financeiro empresa Preco de venda Médio Sim Tissue Sim
Caracteristico
da natureza da
SEMAPA | Financeiro empresa Custos Energéticos | Baixo Sim Custos energéticos | Sim
Quadro legal e
Legal e regulatério em Incluido nos riscos
SEMAPA |regulamentar | Transversal Portugal Médio Sim "juridicos"
Legal e Ambiente Legislacdo
SEMAPA |regulamentar | Transversal regulatério Médio Sim ambiental Sim
Legal e
SEMAPA |regulamentar | Transversal Riscos Juridicos Baixo Sim Juridicos Sim
SEMAPA | Operacional Transversal Fraude Médio Nao
Caracteristico Riscos associados
da natureza da ao transporte e
SEMAPA | Operacional empresa logistica Nao
Caracteristico Incluido no risco
da natureza da | Acesso a matéria- "abastecimento de
SEMAPA | Operacional empresa prima Elevado |Sim matérias-primas"
Especificodo | Riscos associados Riscos associados
SEMAPA | Operacional setor/empresa | ao setor florestal Médio Sim ao setor florestal | Sim
Caracteristico
da natureza da | Abastecimento de Abastecimento de
SEMAPA | Operacional empresa matérias primas Médio Sim matérias-primas Sim
Especifico do
SEMAPA | Operacional setor/empresa | Energia Baixo Sim Energia Sim
Riscos associados
Especifico do | Riscos associados a a producdo de
SEMAPA | Operacional setor/empresa | producdo de energia | Baixo Sim energia e Pelletsh | Sim
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SEMAPA | Negocio Transversal Portefolio Médio N&o
SEMAPA | Neg6cio Transversal Negécio Médio N&o
Capital
SEMAPA | Negocio Transversal Reputacional Médio Né&o
Tomada de deciséo
SEMAPA | Neg6cio Transversal de investimento Elevado |N&o
Procura de produtos Procura dos
SEMAPA | Negécio Transversal do grupo Médio Sim produtos do Grupo | Sim
SEMAPA | Negécio Transversal Concorréncia Médio Sim Concorréncia Sim
Concentragéo da Concentragdo da
SEMAPA | Neg6cio Transversal carteira de clientes | Baixo Sim carteira de clientes | Sim
Recursos
SEMAPA | Humanos Transversal Talento Médio Sim Recursos humanos | Sim
SEMAPA | Tecnologia Transversal Ciberseguranca Elevado |N&o
Caracteristico
da natureza da | Substituicdo Substituicdo
SEMAPA | Tecnologia empresa Tecnoldgica Baixo Sim Tecnoldgica Sim
Falha na mitigacéo e
adaptacédo das
SONAE | Ambiente Transversal alteragdes climaticas | Médio Né&o 2021 - Risco critico
SONAE | Ambiente Transversal Riscos Ambientais | Baixo Sim Riscos Ambientais | Sim
Propagacé&o réapida e
Envolvente massiva de doencas
SONAE |socioecondmica | Transversal infeciosas Médio Nao 2021 - Risco critico
CondicGes
Envolvente macroeconoémicas
SONAE |socioeconémica | Transversal desfavoraveis Elevado |Nao 2021 - Risco critico
Envolvente Influéncias
SONAE socioecondmica | Transversal Macroeconémico Baixo Sim macroecondmicas |Sim
SONAE Financeiro Transversal Riscos Financeiros | Baixo Sim Riscos Financeiros | Sim
Restri¢fes no acesso
SONAE | Financeiro Transversal ao capital Médio Né&o 2021 - Risco critico
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Riscos Legais,

Riscos Legais,

Legal e Fiscais e Fiscais e
SONAE regulamentar | Transversal Regulatorios Baixo Sim Regulatorios Sim
Aumento das
consequéncias legais
Legal e e regulamentares
SONAE regulamentar | Transversal negativas Médio N&o 2021 - Risco critico
Falta de agilidade e
simplicidade
SONAE | Operacional Transversal organizacional Médio Nao 2021 - Risco critico
Caracteristico Riscos de
da natureza da seguranca
SONAE | Operacional empresa alimentar Néo
Caracteristico
da natureza da | Riscos dos ativos Riscos dos ativos
SONAE | Operacional empresa fisicos Baixo Sim fisicos Sim
Riscos de Riscos de
continuidade do Continuidade do
SONAE | Operacional Transversal negocio Baixo Sim Negbcio Sim
Riscos de projetos
SONAE | Operacional Transversal Riscos de Projetos | Baixo Sim de mudanca Sim
Riscos de
informacao, Riscos de
protecdo de dados informacéo e de
pessoais e de sistemas de
SONAE | Operacional Transversal ciberseguranca Baixo Sim informacéo Sim
Reputacdo
SONAE Negécio Transversal empresarial Médio Nao 2021 - Risco critico
Concentragéo
SONAE | Negdcio Transversal geografica Elevado |Nao 2021 - Risco critico
Falha em ajustar o
portefolio de
SONAE | Negdcio Transversal negocios Médio Né&o 2021 - Risco critico
SONAE | Negécio Transversal Concorréncia Baixo Sim Concorréncia Sim
SONAE Negdbcio Transversal Clientes Baixo Sim Clientes Sim
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SONAE Negécio Transversal Marca Baixo Sim Marca Sim
Riscos de
Recursos Riscos de Seguranga seguranca das
SONAE Humanos Transversal das Pessoas Baixo Sim pessoas Sim
Riscos de Recursos
Humanos (efeitos da
pandemia e captacao
Recursos e retengdo de
SONAE Humanos Transversal colaboradores) Baixo Néo
Recursos Deterioragéo severa
SONAE Humanos Transversal da saude mental Médio Né&o 2021 - Risco critico
Falha na abordagem
a transformacao
SONAE | Tecnologia Transversal digital Elevado |Nao 2021 - Risco critico
SONAE | Tecnologia Transversal Ciberataques Elevado |Nao 2021 - Risco critico

Anexo E — Listagem completa dos principais riscos da EDP (2021)

Categoria Subcategoria Fatores de risco (2021) Tendéncia recente (2021) | Comparagéo com 2016

Instabilidade geopolitica Novo

Crises sociais e econémicas Existente
: 2 o Crescente :
Envolvente externa  Disrupcéo tecnoldgica Existente
Estratégia Alteracdo do paradigma competitivo Existente
Alterac@es climéticas Existente
L. Estratégia de investimento Existente
Estrategia interna Relacdo com stakeholders Constante Existente
Planeamento corporativo Existente
Flutuages no preco da pool, commaodities e CO2 Existente
Negécio Mercados de energia  \q|atilidade no volume de produgio de energias Crescente

renovaveis Existente
Volatilidade do consumo energético Existente
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Financeiro

Operacional

Regulagéo

Alteracdes das margens comerciais

Alteracdo das taxas, impostos e encargos setoriais

Alteragdes no regime tarifario das atividades reguladas
Alteracdes legislativas

Alteracdes de normas (ex. ambientais/climaticas)

Constante

Mercados financeiros

Crédito e contrapartes
(energéticas e
financeiras)

Liquidez

Flutuactes das taxas de juro
Flutuacdes das taxas de cambio
Inflacdo

Flutuagdes no valor dos ativos financeiros detidos pelo
Grupo

Incumprimento de contrapartes financeiras

Incumprimento de contrapartes energéticas (contratos
compra/venda energia)

Incumprimento de clientes (B2B e B2C)
Insuficiéncias pontuais de tesouraria

Downgrade de rating financeiro (e consequente aumento
dos custos de financiamento e limitagcdo no acesso a
financiamento)

Crescente

Crescente

Constante

Responsabilidades
sociais

Capitalizacdo do fundo de Pensdes de Beneficio Definido

Custos adicionais com reformas correntes e antecipadas
Custos de despesas médicas

Decrescente

Planeamento/construca
0 de ativos fisicos

Atrasos na data de comissionamento de ativos (COD) e
perda de receita

Desvios no custo de investimento (CAPEX)

Crescente

Existente

Existente

Existente
Existente

Existente
Existente
Existente
Existente

Existente

Existente
Existente

Existente
Existente

Existente

Existente

Existente
Existente

Novo

Novo
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Operagéo de ativos
fisicos

Processos

Recursos Humanos

Sistemas

Danos em ativos fisicos e terceiros

Avarias por defeitos de componentes ou na instalacédo

Indisponibilidade devido a eventos externos (ex. de
natureza atmosférica)

Performance operacional (ex. perdas na rede de
distribuicdo, indicadores de qualidade de servico)

Irregularidades na execucdo de processos (ao nivel de
atividades comerciais, selecédo e gestdo de fornecedores,
faturacéo e cobranca de clientes, entre outros)

Acidentes de trabalho
Gestdo de pessoas
Relacdes laborais

Indisponibilidade e integridade de sistemas de informagéo
€ comunicacao

Ciber-seguranca e resiliéncia
Indisponibilidade e integridade de equipamentos
distribuidos

Constante

Constante

Constante

Constante

Legal, Compliance e
Etica

Exposicdo a contingéncias e litigios juridicos

Perdas resultantes do incumprimento da legislagéo vigente
fiscal, laboral, administrativa, civil ou outra (san¢oes,
indemnizagoes e acordos)

Conduta anti-ética

Constante

Existente

Existente

Existente

Existente

Existente
Existente
Novo
Novo

Existente

Existente

Novo

Existente

Existente
Existente



Anexo F — Alteragdes nos riscos reportados em 2016 e 2021 por empresa

(em numero e percentagem de riscos)

Riscos de 2021 reportados em 2016

Riscos de 2016 reportados em 2021

Empresa

BCP 6 (60%) 4 (40%) 6 (67%) 3 (33%)
Corticeira Amorim 4 (33%) 8 (67%) 4 (57%) 3 (43%)
CTT 4 (40%) 6 (60%) 4 (27%) 11 (73%)
EDP 38 (86%) 6 (14%) 37 (97%) 1 (3%)
GALP 9 (47%) 10 (53%) 8 (64%) 5 (36%)
NOS 11 (50%) 11 (50%) 10 (100%) -
SEMAPA 16 (64%) 9 (36%) 14 (93%) 1 (7%)
SONAE 12 (48%) 13 (52%) 12 (92%) 1 (8%)
Total 100 (60%0) 67 (40%) 95 (79%) 25 (21%)

Anexo G — Distribuic¢éo dos riscos por categoria em 2016 e 2021 em cada

empresa (%)

Corticeira
Amorim

%0 de riscos

%0 de riscos

Categoria em 2021 em 2016 Variacdo 2016 2021
Envolvente

socioeconémica 10% 11% -1p.p
Financeiro 40% 33% +7p.p
Legal e regulamentar 20% 22% -2p.p
Negdcio 20% 22% -2p.p
Operacional 0% 11% -11p.p
Tecnologia 10% 0% +10 p.p
Ambiente 8% 14% -6 p.p
Envolvente

socioeconémica 8% 0% +8 p.p
Financeiro 25% 29% -4 p.p
Legal e regulamentar 0% 14% -14 p.p
Neg6cio 33% 29% +5p.p
Operacional 8% 14% -6 p.p
Tecnologia 17% 0% +17 p.p
Ambiente 20% 0% +20 p.p
Envolvente

socioeconémica 10% 7% +3 p.p
Financeiro 0% 20% -20 p.p
Legal e regulamentar 10% 7% +3 p.p
Negdcio 30% 40% -10 p.p
Operacional 0% 20% -20 p.p
Recursos Humanos 20% 0% +20 p.p
Tecnologia 10% 7% +3 p.p
Ambiente 2% 3% -1p.p
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Envolvente

socioeconomica 7% 5% +2 p.p
Financeiro 30% 37% -7p.p
Legal e regulamentar 14% 13% +1p.p
Negdcio 18% 18% -
Operacional 11% 11% +1p.p
Recursos Humanos 9% 5% +4 p.p
Tecnologia 9% 8% +1p.p
Ambiente 5% 0% +5p.p
Envolvente

socioecondmica 0% 8% -8 p.p
Financeiro 11% 31% -20 p.p
Legal e regulamentar 11% 8% +3 p.p
Negdcio 32% 15% +16 p.p
Operacional 26% 23% +3 p.p
Recursos Humanos 5% 8% -2 p.p
Tecnologia 11% 8% +3 p.p
Ambiente 14% 0% +14 p.p
Envolvente

socioeconémica 5% 10% -5p.p
Financeiro 14% 20% -6 p.p
Legal e regulamentar 9% 10% -1 p.p
Negdcio 18% 10% +8 p.p
Operacional 18% 30% -12 p.p
Recursos Humanos 9% 0% +9p.p
Tecnologia 14% 20% -6 p.p
Ambiente 8% 0% +8 p.p
Envolvente

socioeconomica 8% 7% +1p.p
Financeiro 8% 13% -5p.p
Legal e regulamentar 12% 13% -1 p.p
Negdcio 28% 20% +8 p.p
Operacional 24% 33% -9 p.p
Recursos Humanos 4% 7% -3p.p
Tecnologia 8% 7% +1p.p
Ambiente 8% 8% -
Envolvente

socioeconémica 12% 8% +4 p.p
Financeiro 8% 8% -
Legal e regulamentar 8% 8% =
Negocio 24% 23% +1p.p
Operacional 20% 38% -18 p.p
Recursos Humanos 12% 8% +4p.p
Tecnologia 8% 0% +8 p.p




Anexo H — Nivel de risco médio por especificidade e categoria (2021)

Caracteristico da Especifico do

Categoria Transversal natureza da empresa setor/empresa Total
Ambiente 1,9 - - 1,9
Envolvente

socioecondmica 2,2 - 3,0 2,3
Financeiro 15 15 2,3 1,6
Legal e regulamentar 1,9 2,0 2,3 1,9
Negbcio 1,9 2,0 1,9 1,9
Operacional 1,6 2,0 1,9 1,8
Recursos Humanos 1,6 - - 1,6
Tecnologia 2,4 1,0 - 2,2
Total 1,9 1,7 2,0 1,9

Anexo | — Indice de risco por categoria em cada empresa (2021)

Categoria indice de risco

Envolvente socioecondémica 0,15
Financeiro 0,35
Legal e regulamentar 0,25
Negécio 0,15
Operacional 0
Tecnologia 0,1
Ambiente 0,09
Envolvente socioeconémica 0,09
Financeiro 0,17
Legal e regulamentar 0,00
Negdbcio 0,35
Operacional 0,13
Tecnologia 0,17
Ambiente 0,19
Envolvente socioeconémica 0,10
Financeiro 0,00
Legal e regulamentar 0,10
Negdbcio 0,29
Operacional 0,00
Recursos Humanos 0,19
Tecnologia 0,14
Ambiente 0,04
Envolvente socioeconémica 0,09
Financeiro 0,26
Legal e regulamentar 0,14
Negocio 0,19
Operacional 0,12
Recursos Humanos 0,06
Tecnologia 0,09

Corticeira
Amorim
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Ambiente 0,08
Envolvente socioeconomica 0,00
Financeiro 0,10
Legal e regulamentar 0,10
Negécio 0,31
Operacional 0,23
Recursos Humanos 0,05
Tecnologia 0,13
Ambiente 0,09
Envolvente socioecondémica 0,05
Financeiro 0,11
Legal e regulamentar 0,11
Negécio 0,18
Operacional 0,20
Recursos Humanos 0,09
Tecnologia 0,16
Ambiente 0,08
Envolvente socioecondmica 0,10
Financeiro 0,06
Legal e regulamentar 0,10
Negdcio 0,29
Operacional 0,23
Recursos Humanos 0,04
Tecnologia 0,08
Ambiente 0,07
Envolvente socioecondmica 0,15
Financeiro 0,07
Legal e regulamentar 0,07
Negécio 0,24
Operacional 0,15
Recursos Humanos 0,10
Tecnologia 0,15




